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Tato diplomová práce se zabývá konsolidovanou účetní závěrkou a využitím metod 
finanční analýzy u konsolidované účetní závěrky. Práce se zaměřuje na její formu, 
metody, postupy a srovnání finančních výsledků mateřské společnosti a konsolidačního 
celku. Obsahuje rovněž diagnostiku problémů, identifikaci kořenových příčin a možná 
řešení.   
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This diploma thesis deal with the consolidated financial statement and with the use of 
methods of financial analysis for the consolidated financial statement. Thesis is focused 
on form, methods, procedures and the financial performance of the parent company and 
the consolidated group. It includes analysis of problems, identification of causes and 
possible solutions.  
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V dnešní době se stále častěji skloňují termíny, jako jsou globalizace, inovace, růst a je 
kladen stále větší důraz na rozšiřování, sílu a upevňování pozice velkých společností. 
Jedním z možných způsobů jak rozšiřovat působnost společnosti je koupě, založení, 
spojení s jiným podnikem nebo i další formy spojování podniků. Tímto způsobem 
mohou vznikat skupiny podniků jak na národní úrovni, tak na mezinárodní a nazývají 
 se holding neboli koncern. Spojování podniků má především svůj ekonomický význam.  
Zabývat se tématem ekonomicky propojených podniků a především pak analýzou jejich 
finanční situace je dnes proto jistě aktuální. Konsolidovaná účetní závěrka poskytuje 
vlastníkovi řadu informací navíc, které mu pohled na individuální účetní závěrky 
neposkytuje. Jde především o efekt existence skupiny jako celku.     
Tato diplomová práce bude strukturována do tří částí. V první části budou nastíněna 
teoretická východiska práce. Jedná se nejdříve o seznámení a popis výrazu koncern. 
Dále půjde o nejdůležitější postupy harmonizace týkající se daného tématu. V kapitole 
konsolidační účetní závěrka budou uvedeny nejdůležitější pojmy vztahující se  
ke konsolidovaným účetním výkazům a postupům konsolidace. V práci budou rovněž 
představeny a popsány jednotlivé metody konsolidace – plná, poměrná a metoda 
ekvivalence. Na závěr teoretické části budou uvedeny metody finanční analýzy a její 
využití v rámci konsolidované účetní závěrky.  
Druhá část práce se zabývá analýzou konkrétního konsolidačního celku. Konsolidační 
celek bude nejdříve představen a jedná se především o to, jaké jsou majetkové vztahy 
uvnitř celku. Poté budou prováděny jednotlivé analýzy jako horizontální analýza, 
vertikální analýza a analýza poměrových ukazatelů. 
Poslední část práce pojednává o identifikaci problémových oblastí, nalezení hlavní 
příčiny problémů uvnitř konsolidačního celku a navržení možných řešení této situace, 
které by mohly přispět ke zlepšení současného stavu.         
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1 Teoretická část 
1.1 Vytváření skupin podniků  
V této části bude cílem přiblížit problematiku ekonomicky spjatých skupin a jejich 
vzájemných vztahů. Dojde k přiblížení toho, jakým způsobem takové skupiny mohou 
vznikat a jakých mohou nabývat formy.   
 
1.1.1 Koncern - Holding 
Holding neboli koncern je sdružení obchodních společností, z nichž jedna společnost 
ostatní společnosti řídí. Holding je v České republice upraven v § 66a, odst.  
7 obchodního zákoníku. Pokud jsou jedna nebo více osob podrobeny jednotnému řízení 
jinou osobou, tvoří tyto osoby s řídící osobou koncern (holding) a jejich podniky včetně 
podniku řídící osoby jsou podniky koncernu. Není-li prokázán opak, platí, že ovládající 
osoba a osoby jí ovládané tvoří koncern. Jednotnému řízení je možné podrobit osoby  
i smlouvou (ovládací smlouva). (1, str. 25-26) 
 Podle hospodářských cílů se rozlišují následující uskupení:  
 Vertikální koncern – podnikatelé na různých na sebe navazujících stupních se 
sjednocují k dosažení odběratelských a dodavatelských kanálů. 
 Horizontální koncern – podnikatelé s podobným druhem výstupu se spojují  
k dosažení synergických efektů v odběratelské, výrobní a dodavatelské 
oblasti. 
 Smíšený koncern – podnikatel z různých odvětví se spojují za účelem 
diverzifikace rizika. (2, str. 240) 
Organizace koncernu může vypadat tak, že je odlišen koncern mateřského podniku  




Obrázek 1: Organizační formy koncernu (Zdroj: 2, str. 242) 
V případě mateřského koncernu je v rukou nadřízené společnosti operativní vedení ve 
všech funkčních oblastech (nákup, výroba, odbyt, investice a financování). Pokud na 
vrcholu stojí holding, jsou jeho úkoly omezeny na strategické vedení koncernu. 
Manažerský holding zahrnuje strategické vedení podniku. (2, str. 242) 
Hlavním cílem finančního holdingu je držba a správa kapitálových účastí. Ve vztahu 
k ovládaným podnikům se správa projevuje hlavně v kontrole a ovlivňování finančního 
řízení. S finančními holdingy se lze setkat i v rámci velkých koncernů – nadnárodních 
společností. (3, str. 23)   
 
1.2 Harmonizace 
Jedním ze zásadních trendů dnešní doby je integrace charakteristická svými globálními 
rozměry. Je spojena s řadou znaků, které nám vysvětlují hlavní příčiny vzniku poptávky 
po uceleném jednotném světovém účetnictví. Jde především o rostoucí tok zboží  
a služeb mezi státy, nárůst využití finančních operací (např. operace s finančními 
deriváty) řadou podnikatelů a nárůst aktivit investorů. (4, str. 7) 
 
1.2.1 Harmonizace účetnictví v Evropě 
První snahy o harmonizaci účetnictví v rámci Evropského hospodářského společenství 
skončily přijetím směrnic, které tvoří kodex účetní legislativy EU. Jedná se o: 
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 čtvrtou směrnici č. 78/660/EEC z 25. července 1978, která se zaměřuje na 
obsah účetní závěrky velkých a středních kapitálových společností, 
 sedmou směrnici č. 83/253/EEC z 13. června 1983, která se zabývá 
konsolidovanou účetní závěrkou, 
 osmou směrnici č. 84/253/EEC z 10. dubna 1984, která upravuje kvalifikační 
požadavky na profesi auditora nezbytné pro kvalifikované ověření účetních 
závěrek. (5, str. 13) 
Sedmá směrnice      
Směrnice byla přijata v roce 1983 a platí ve znění pozdějších předpisů, z nichž jsou 
významné především direktiva ze dne 18. června 2003 a ze dne 14. června 2006.  
(4, str. 11) 
Směrnice vyžaduje, aby mateřský podnik sestavoval účetní výkazy nejen za sebe, ale 
také i za celou skupinu, tedy aby vytvořil konsolidované účetní výkazy  
a konsolidovanou výroční zprávu, ve které se prezentuje skupina tak, jako by byla 
samostatnou účetní jednotkou. (6, str. 20-21) 
Směrnice byly provázeny řadou přínosů, ale i problémů. Jeden ze zásadních problémů 
se týkal velkých evropských podniků, které usilovaly o získání finančních zdrojů na 
mezinárodních kapitálových trzích. Ty museli vedle účetních výkazů vyhotovených 
v souladu se směrnicemi EU sestavit druhý soubor výkazů, uznávaný světovými 
burzami, což bylo velmi nákladné a časově náročné. Až v polovině roku 2000 došlo 
k významné změně, kdy Evropská komise vydala komuniké „Strategie finančního 
výkaznictví EU: cesta vpřed“, která obsahovala významné návrhy a doporučení. 
V souvislosti se zkoumaným tématem bylo důležité doporučení, aby všechny 
společnosti zemí EU, jejichž akcie jsou registrovány na evropských burzách, 
sestavovaly nejpozději od roku 2005 své konsolidované účetní výkazy podle jediného 
uceleného souboru účetních standardů. Toto doporučení nabylo v roce 2002 podobu 




1.2.2 Mezinárodní standardy účetního výkaznictví (IFRS)   
Zákon o účetnictví č. 563/1991 v ČR upravuje základní účetní principy a požadavky na 
vedení účetnictví, ale na rozdíl od Koncepčního rámce neobsahuje vymezení základních 
pojmů. Základní kvalitativní charakteristiky účetních informací jsou v zákoně  
o účetnictví vymezeny srovnatelně s IFRS. Rozdíl je v požadavku priority obsahu nad 
formou, který je obsažen v Koncepčním rámci. Výbor pro Mezinárodní účetní standardy 
a Rada pro Mezinárodní účetní standardy vydaly již řadu standardů, zabývající se 
podstatnou částí problematiky ovlivňující věcnou náplň účetních výkazů. Význam pro 
účel této práce mají především IFRS 3, IAS 27, IAS 28 a IAS 31. (5, str. 37-38)      
 
1.3 Konsolidovaná účetní závěrka dle české legislativy 
Česká úprava konsolidace účetní závěrky se po změnách v roce 2002 značně přiblížila 
úpravě konsolidace, platné v mezinárodních účetních standardech. České právní normy, 
které je možné využít při konsolidaci účetní závěrky, jsou: 
 zákon č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, 
 zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, speciálně § 22, 22a, 22b, 23, 23a, 
 vyhláška č. 500/2002 Sb., kterou se provádějí některá ustanovení zákona  
o účetnictví, především § 62 – 69, 
 České účetní standardy pro podnikatele č. 020 – Konsolidovaná účetní závěrka. 
Další text v práci vychází především z těchto právních norem. 
  
1.4 Konsolidovaná účetní závěrka 
Definice konsolidované účetní závěrky dle zákona o účetnictví: „Konsolidovanou 
účetní závěrkou se rozumí účetní závěrka sestavená a upravená metodami konsolidace. 
Nestanoví-li se dále jinak, ustanovení tohoto zákona týkající se účetní závěrky se použijí 
i pro konsolidovanou účetní závěrku.“ (7, str. 17) 
Povinnost sestavit konsolidovanou účetní závěrku má účetní jednotka, která je obchodní 
společností a ovládající osobou, s výjimkou ovládajících osob vykonávajících společný 
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vliv dle následujícího. Společným vlivem se rozumí takový vliv, kdy osoba 
v konsolidačním celku spolu s jednou nebo více osobami nezahrnutými do 
konsolidačního celku ovládají jinou osobu, přičemž osoba vykonávající společný vliv 
samostatně nevykonává rozhodující vliv v této jiné osobě. (7, str.17) 
 
1.4.1 Vymezení základních pojmů 
1.4.1.1 Mateřský podnik  
„Mateřským podnikem se rozumí podnik, který uplatňuje vliv (kontrolu) v jiném 
podniku.“(8, str. 11) Jako mateřský podnik označujeme podnik, který dosahuje přímo 
nebo nepřímo v dceřiných podnicích rozhodující vliv. (9, str. 16) 
 
1.4.1.2 Vliv (kontrola)  
Jedná se o vliv jako dosahovanou kontrolu jednoho subjektu v jiném právním subjektu. 
Při posuzování vazeb mezi jednotlivými subjekty vycházíme tedy ze skutečně 
uplatňovaného vlivu, který může, ale nemusí vycházet z ekonomických vazeb. Vliv 
v jiném podniku je možné získat: 
 dosažením podílu na základním kapitálu, 
 dosažením zprostředkovaného podílu na hlasovacích právech, 
 dohodou o hlasovacích právech odlišnou od podílu na základním kapitálu, 
 jinými dohodami. (8, str. 11)  
Pro posouzení vlivu, je tedy podstatný vliv na řízení a ne vlastnictví. Ve všech normách 
se ovšem předpokládá i existence vkladu do základního kapitálu – vlastnického 
podílu.  
Přímý a nepřímý vliv 
Přímý vliv je uplatňován v jiném subjektu prostřednictvím přímé kontroly a účasti 
v daném subjektu. Nepřímý vliv je uplatňován prostřednictvím jiného subjektu.  




Rozhodující, podstatný a společný vliv 
Za rozhodující vliv se považuje vliv, jedné účetní jednotky nad jinou, kdy stupeň této 
závislosti pramení z: 
 přímého nebo nepřímého uplatňování více než 40 % hlasovacích práv 
ovládaného podniku, pokud z tohoto ovládání vyplývá ovládání operativních  
a strategických politik ovládaného podniku, 
 nebo z prokazatelného ovládání operativních a strategických politik a přitom 
ovládající společnost je současně v daném podniku akcionářem nebo 
společníkem. (10, str. 17)  
Jako podstatný vliv se rozumí takový významný vliv na řízení nebo provozování 
podniku, jenž není rozhodující ani společný. Za podstatný vliv se považuje dispozice 
nejméně 20 % hlasovacích práv a nejvýše 40 %. (7, str. 17) 
Společným vlivem účetní jednotky v jiné účetní jednotce se rozumí, že společný 
podnik je ovládán společně s jedním nebo více podniky, které nejsou zahrnovány do 
konsolidace a nejde o podstatný vliv. (10, str. 18) 
 
1.4.1.3 Dceřiný, přidružený a společný podnik (8, str. 13-14) 
Dceřiným podnikem se označuje podnik, ve kterém druhý subjekt vykonává rozhodující 
vliv.   
Přidruženým podnikem se označuje podnik, ve kterém druhý subjekt vykonává 
podstatný vliv. 
Společný podnik představuje podniky, ve kterých dva nebo více subjektů provádí 
spolukontrolu zajištěnou smluvně tak, že žádný z nich nemá rozhodující podíl  




1.4.1.4 Konsolidační celek 
Konsolidační celek je tvořen konsolidujícím podnikem a těmi konsolidovanými 
podniky, které byly zařazeny do podniků, za které konsolidující podnik sestavuje 
konsolidovanou účetní závěrku. (7, str. 14) 
 
1.4.2 Vymezení celku, který sestavuje konsolidovaná účetní závěrka 
Konsolidační celek se vymezuje ve vztahu k podniku, který má povinnost sestavit 
konsolidovanou účetní závěrku. Tomu odpovídá i vymezení jednotlivých podniků 
v celku z hlediska vazeb jako podniky přidružené či dceřiné. Z hlediska jiného podniku 
bude vymezen odlišný konsolidační celek s tím, že je možná řada různých vazeb mezi 
různými konsolidačními celky. (8, str. 14) 
Povinnost sestavit konsolidovanou účetní závěrku má účetní jednotka, která je 
ovládající osobou. Povinnost podrobit se sestavení má osoba bez ohledu na její sídlo, 
pokud je ovládanou osobou s výjimkou ovládaných osob, ve kterých je vykonáván 
společný vliv. Pokud je osobou, ve které konsolidující nebo konsolidovaná účetní 
jednotka vykonává společný vliv nebo pokud je osobou, ve které konsolidující účetní 
jednotka vykonává podstatný vliv. (7, str. 17) 
 Konsolidovanou účetní závěrku nemusí sestavit účetní jednotka ke konci účetního 
období, konsolidující účetní jednotka a konsolidované účetní jednoty společně, na 
základě posledních řádných účetních závěrek, pokud nesplnily alespoň dvě z těchto 
kritérií:  
 aktiva celkem činí více než 350 000 000 Kč, 
 roční úhrn čistého obratu činí více než 700 000 000 Kč, 
 průměrný přepočtený stav zaměstnanců činí v průběhu účetního období více 
než 250. (7, str. 17) 
Konsolidující účetní jednotka nevytváří konsolidační celek v případech uvedených 
výše, nebo pokud je současně konsolidovanou účetní jednotkou zahrnutou do 




 drží veškeré akcie nebo podíly konsolidující účetní jednotky, 
 drží alespoň 90 % akcií nebo podílů konsolidující účetní jednotky a nesestavení 
konsolidované účetní závěrky schválili ostatní akcionáři nebo společníci, 
 drží méně než 90 % akcií nebo podílů konsolidující účetní jednotky a ostatní 
akcionáři nebo podílníci držící určitý podíl v konsolidující účetní jednotce 
nepožádali nejpozději 6 měsíců před koncem účetního období o sestavení 
konsolidované účetní závěrky konsolidující účetní jednotky: tento podíl činí  
u akciové společnosti nejméně 10 % a v případě ostatních obchodních 
společností nejméně 20 %. (11, str. 63) 
 
1.4.3 Postup konsolidace  
Konsolidace účetní závěrky je řada úkonů, které jsou specifické a nemají obdobu 
sestavování individuální účetní závěrky. Základní etapy lze rozlišit následovně: 
 Vymezuje se konsolidační celek, charakter a výše uplatňovaných vlivů, zahrnutí 
jednotlivých položek do skupiny, rozhodnutí o zahrnutí v případě, kdy lze využít 
výjimky. Dále se jedná o zjištění součtu vlastního kapitálu a čistého obratu  
a porovnání s limity v případě testování povinnosti sestavovat konsolidovanou 
účetní závěrku.  
 Přetřídění a úprava individuálních závěrek a sjednocení účetních metod uvnitř 
skupiny, vydání konsolidačních pravidel. 
 Výpočet konsolidačního rozdílu v případě prvního zařazení do konsolidačního 
celku. 
 Zařazení individuálních účetních závěrek konsolidovaných účetních jednotek do 
bilance a výkazů zisku a ztrát konsolidující účetní jednotky v rozsahu a 
položkách odpovídající příslušné zvolené metodě. 
 Vyloučení vzájemných vztahů v rozsahu odpovídající zvolené metodě 
konsolidace. 
 Spojení údajů jednotlivých subjektů včetně úprav a sestavení konsolidovaných 
účetních výkazů a přílohy ke konsolidované účetní závěrce. (8, str. 31) 
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Konsolidace se provádí dle příslušné metody konsolidace způsobem přímé konsolidace, 
tedy konsolidací všech podniků celku najednou bez sestavení konsolidovaných účetních 
závěrek za dílčí konsolidační celky nebo po jednotlivých úrovních dílčích 
konsolidačních celků. (9, str. 27) 
 
1.4.4 Konsolidované účetní výkazy 
Konsolidovaná účetní závěrka je složena ze stejných výkazů jako individuální účetní 
závěrka. To znamená, že konsolidovaná účetní závěrka se skládá z těchto výkazů:  
 rozvaha, 
 výkaz zisků a ztrát,  
 příloha. 
Konsolidované účetní výkazy mají další informační význam pro uživatele, jak výkazy 
individuální účetní závěrky a jde především o následující informace:  
 nejsou východiskem pro rozdělení ani přerozdělování zisku, 
 nedotýkají se vztahů věřitelů vůči jednotlivému podniku jako samostatné 
právnické osobě, 
 nejsou používány pro daňové účely. (6, str. 361) 
 
1.4.4.1 Rozvaha (11, str. 65) 
V konsolidované rozvaze se uvádí výše aktiv v ocenění sníženém o opravné položky  
a oprávky zvlášť za běžné účetní období a minulé účetní období. Výše pasiv se uvádí za 
běžné i minulé účetní období. Rozvaha se podle použité metody doplní o tyto položky:  
 kladný konsolidační rozdíl, 
 záporný konsolidační rozdíl, 
 menšinový vlastní kapitál, 
 menšinový základní kapitál, 
 menšinové kapitálové fondy, 
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 menšinové fondy ze zisku včetně nerozděleného zisku a neuhrazené ztráty 
minulých let, 
 menšinový výsledek hospodaření běžného účetního období, 
 cenné papíry a podíly v ekvivalenci, 
 konsolidovaný rezervní fond, 
 podíl na výsledku hospodaření v ekvivalenci. 
 
1.4.4.2 Výkaz zisků a ztrát (11, str. 65) 
V konsolidovaném výkazu zisků a ztrát se uvádí výše nákladů a výnosů samostatně za 
běžné a minulé účetní období. Výkaz zisků a ztrát se doplní: 
 v nákladových položkách o zúčtování kladného konsolidačního rozdílu, 
 ve výnosových položkách o zúčtování záporného konsolidačního rozdílu, 
 o menšinové podíly na výsledku hospodaření, o podíl na výsledku hospodaření 
v ekvivalenci, podle použité metody.  
 
1.5 Metody konsolidace 
Sloučení účetních údajů z účetních závěrek podniků skupiny je možné provést několika 
způsoby. Jakými způsoby lze konsolidaci provést nalezneme v § 63 odstavec 1 až 3 
vyhlášky č. 500/2002. Konsolidace se provádí buď přímo, nebo po jednotlivých 
úrovních dílčích celků. Přímou konsolidací se rozumí agregace všech účetních jednotek 
najednou. Po jednotlivých úrovních se konsoliduje tak, že se postupně sestavují účetní 
závěrky za nižší celky, které pak vstupují do závěrek vyšších celků. Při sestavování 
konsolidovaných účetních závěrek se používají tyto metody: plná metoda, poměrná 




1.5.1 Metoda plné konsolidace 
Tato metoda zahrnuje položky rozvahy a výkazu zisku a ztrát závěrek konsolidovaných 
účetních jednotek v plné výši, po jejich vyloučení, přetřízení a úpravách, do rozvahy  
a výkazu zisku a ztrát konsolidující účetní jednotky. (11, str. 64) 
Plná metoda se uplatňuje v případě, že mateřský podnik má rozhodující vliv v jiném 
podniku a neexistují důvody, které by umožňovaly v souvislosti s danými výjimkami 
nezahrnutí do konsolidačního celku. Plnou metodu tedy využíváme u podniků, které 
jsou označovány jako dceřiné podniky. (7, str. 77) 
 
1.5.1.1 Menšinové podíly (7, str. 77) 
Při použití plné metody zahrnujeme do konsolidované účetní závěrky majetek dceřiných 
podniků a do výkazu zisku a ztrát zahrnujeme celkový hospodářský výsledek dosažený 
skupinou v běžném období. Abychom mohli vyjádřit podíl matky na majetku  
a výsledcích skupiny odpovídající vlastnickému podílu, vylučujeme z vlastního kapitálu 
a dosaženého zisku dcer podíl, který odpovídá podílu ostatních držitelů cenných papírů 
v dceřiném podniku stojících mimo mateřský podnik. Tyto podíly jsou označovány jako 
menšinové. 
Menšinový vlastní kapitál:  
 menšinový základní kapitál, 
 menšinové kapitálové fondy, 
 menšinové ziskové fondy, 









Tabulka 1: Nové položky výkazů při plné metodě (Zdroj: 12, str. 117) 
 
 
1.5.1.2 Postup při konsolidaci plnou metodou (13) 
Konsolidace pomocí plné metody má 9 kroků a začíná přetřízením a úpravou položek 
účetních závěrek ovládajících a řídích osob a ovládaných a řízených osob. Úpravy se 
provedou dle vyhlášených principů oceňování v konsolidačních pravidlech. Změny se 
uskuteční pouze u těch osob, u kterých se metody oceňování liší od metod stanovených 
v konsolidačních pravidlech. Účetní závěrky osob, které mají sídlo v zahraničí a vedou 
účetnictví v cizí měně, se přepočítají kursem platným ke dni, ke kterému je sestavována 
konsolidovaná účetní závěrka.  
Dále se upraví ocenění aktiv a závazků ovládané a řízené osoby. Liší-li se významně 
ocenění aktiv a závazků od reálné hodnoty, provede se v souvislosti se stanovením 
konsolidačního rozdílu úprava ocenění na reálné hodnoty aktiv a závazků ke dni 
akvizice. 
Dojde k sumarizaci údajů účetních závěrek, kdy ovládající a řídící osoba sečte 
přetříděné údaje ze své účetní závěrky s přetříděnými a upravenými údaji účetních 
závěrek ovládaných a řízených osob.  
Poté se vyloučí vzájemné operace mezi ovládající a řídící osobou a ovládanými  
a řízenými osobami. Vyloučí se operace bez vlivu na hospodářský výsledek – vzájemné 
pohledávky a závazy a náklady a výnosy v rámci konsolidačního celku. Vyloučí se také 
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operace s vlivem a výši výsledku hospodaření – prodej a nákup zásob v rámci 
konsolidačního celku, prodej a nákup dlouhodobého majetku v rámci konsolidačního 
celku a přijaté a vyplacené dividendy nebo podíly na zisku v rámci konsolidačního 
celku. 
Vypočítá se konsolidační rozdíl, což je rozdíl mezi pořizovací cenou podílů 
konsolidovaného podniku a jejich oceněním podle podílové účasti konsolidující účetní 
jednotky na výši vlastního kapitálu vyjádřeného reálnou hodnotou, která vyplývá jako 
rozdíl reálných hodnot aktiv a reálných hodnot cizích zdrojů ke dni akvizice. 
Konsolidační rozdíl se odepisuje do 20 let rovnoměrným odpisem. 
Rozdělení se konsolidovaný vlastní kapitál a vyloučí se podílové cenné papíry a podíly, 
což se provede tak, že se vyčlení většinové podíly tvořené součtem vlastního kapitálu 
ovládající a řídící osoby a jeho podílů na vlastním kapitálu ovládaných a řízených osob 
a jejich oddělení od menšinových podílů.  
Menšinový vlastní kapitál představuje pasivní rozvahové položky, ve kterých se uvádějí 
menšinové podíly na vlastním kapitálu ovládaných a řízených osob. Členění je uvedeno 
výše.  
Rozdělení konsolidovaného výsledku hospodaření běžného období se provede 
v příslušném poměru na konsolidovaný výsledek hospodaření za účetní období 
vztahující se k ovládající a řídící osobě a na menšinový podíl na výsledku hospodaření 
vztahující se k ostatním akcionářům a společníkům ovládaných a řízených osob.  
Podíly se zpětnou vazbou se vypořádají podle charakteru jejich pořízení. Podíly 
pořízené krátkodobě s úmyslem jejich prodeje se vykazují v aktivech rozvahy. 
V případě pořízení dlouhodobého vlastnictví jsou vykázány jako údaj představující 
snížení vlastního kapitálu v položce Základní kapitál.  
 
1.5.2 Metoda poměrné konsolidace 
Tato metoda se používá při spoluovládání společného podnikání. U této metody není 
dosaženo rozhodujícího vlivu. (6, str. 368-369)  
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Tabulka 2: Nové položky výkazů při poměrné metodě (Zdroj: 12, str. 124) 
 
 
1.5.2.1 Postup konsolidace poměrnou metodou 
Poměrná konsolidace obsahuje tyto kroky:  
 Sjednocení ocenění a obsahu položek účetních závěrek podniků konsolidačního 
celku = úprava a přetřídění údajů. 
 Do rozvahy a výsledovky se rozdělí poměrné podíly podle výše vlastnického 
podílu z jednotlivých položek konsolidovaných výkazů rozvahy a výsledovky. 
 Vypočítá se konsolidační rozdíl a vyjádří se v rozvaze. 
 Vyloučí se finanční investice konsolidující účetní jednotky do společného 
podniku a odpovídající složky vlastního kapitálu ve společném podniku.  
 Vyloučí se účetní případy vzájemných transakcí mezi konsolidující účetní 
jednotkou a společným podnikem a zároveň se vyloučí cenné papíry se zpětnou 
vazbou. 
 Vyloučí se vzájemné transakce a dopad na hospodářský výsledek se ukáže ve 
výsledovce. 
 Na závěr dojde k odpisu konsolidačního rozdílu. (14, str. 253) 
 
1.5.3 Konsolidace ekvivalenční metodou 
Tato metoda se používá v případě podstatného vlivu založeného na vztahu investor  
a přidružený podnik. Jednotlivé položky výkazu se neagregují a konsolidované výkazy 




Tabulka 3: Nové položky výkazů při ekvivalenční metodě (Zdroj: 12, str. 121) 
 
 
1.5.3.1 Postup konsolidace ekvivalenční metodou 
Postup konsolidace ekvivalenční metodou se skládá z následujících kroků:  
 vyloučení finanční investice investora do přidruženého podniku z rozvahy, 
 nahrazení vyloučené finanční investice položkou finanční investice v ocenění 
ekvivalenční cenou, což znamená výši podílu na vlastním kapitálu přidruženého 
podniku, 
 zjištění a vykázání konsolidačního rozdílu (mezi cenou pořízení finanční 
investice v přidruženém podniku a jeho ekvivalenční cenou), 
 vykázání poměrné části hospodářského výsledku přidruženého podniku ve výši 
podílu investora na základním kapitálu přidruženého podniku v položce rozvahy 
Podíl na hospodářském výsledku hospodaření, 
 vypořádání konsolidačního rozdílu po první konsolidaci jednorázovým nebo 
postupným odpisem, 
 vykázání rozdílu mezi konsolidovanými aktivy a pasivy v samostatné položce 
konsolidační rezervní fond v druhém a dalších letech konsolidace, 
 nevylučují se vzájemné vztahy mezi investorem a přidruženými podniky, 
 vyloučí se dividendy z výkazu zisků a ztrát investora a zvýší se o ně položka 




1.6 Finanční analýza 
Aby byl podnik úspěšný, potřebuje přidávat nové výkony, učit se novým dovednostem, 
pronikat na nové trhy, kde jiní neuspěli, zkrátka být úspěšný v něčem, v čem jiní nejsou. 
Nástrojem, pomocí kterého lze stanovit diagnózu finanční výkonnosti podniku, je 
finanční analýza. Finanční analýza poskytuje možnost nejen odhalovat působení 
ekonomických a neekonomických faktorů, ale i odhadovat jejich budoucí vývoj.  
(15, str. 3) 
Podstatou finanční analýzy je splnit dvě základní funkce: 1) prověřit finanční stabilitu 
podniku a 2) vytvořit základ pro finanční plán. Hlavním cílem finanční analýzy je 
zjistit, jaká je finanční pozice podniku, jaké má firma postavení na trhu a zdali dochází 
k efektivnímu hospodaření se zdroji. Tyto informace zajímají především manažery 
podniku, vlastníky, banky, investory, státní orgány a další. (16, str. 10) 
Zdroje finanční analýzy 
Finanční analýza vychází z různých zdrojů informací. Tyto informační zdroje jsou 
různě dostupné, ale obecně je lze rozdělit na interní a externí informace.  
 Interní informace se týkají přímo analyzované firmy, ovšem ne všechny interní 
informace jsou veřejně dostupné. K interním informacím, které jsou běžně 
dostupné a používají se k finanční analýze, jsou data v účetní závěrce. Jak víme, 
jedná se o rozvahu, výkaz zisků a ztrát a přílohu, ve které jsou zahrnuty přehledy 
o peněžních tocích a změnách vlastního kapitálu. Kromě těchto dat patří  
k interním informacím údaje o vnitropodnikovém účetnictví, podnikové 
statistiky, podklady z úseku práce a mezd, vnitřní směrnice atd. Lze také 
využívat i nefinančních informací jako jsou např. informace o produktivitě práce 
či objemovém množství výrobků a služeb. (16, str. 17-19) 
 Externí zdroje získáváme tedy z vnějšku podniku a týkají se tedy nejen podniku 
jako takového, ale také rovněž z domácího a zahraničního okolí. Jde především 
o informace plynoucí z mezinárodních analýz, analýz národního hospodářství či 
odvětvových analýz, ale také informace z oficiálních statistik, burzovní 
informace z odborného tisku. K nefinančním externím informacím se řadí 
postavení na trhu, konkurence, opatření vlády apod. (16, str. 17-19) 
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Analýza skupiny podniků  
Ačkoliv by se mohlo zdát, že finanční analýza konsolidované účetní závěrky nemůže 
nikoho zajímat, je tomu právě naopak. Zájem o rozbor mohou mít nejen majitelé 
konsolidujícího podniku, kteří chtějí zjistit hlavně reálné ocenění kapitálových investic 
v podnicích skupiny, ale i obchodní banky, instituce kapitálového trhu, obchodní 
partneři, potenciální investoři atd. (17, str. 107) 
Před zahájením analýzy je důležité si ujasnit, o jaký typ skupiny se jedná a rovněž se 
seznámit s jejími vnitropodnikovými vztahy. Pokud skupina vystupuje jako jednotný 
celek, kde probíhají různé vazby mezi jednotlivými podniky, pak je finanční analýza 
tohoto konsolidačního celku důležitou součástí rozboru finanční situace. Naopak pokud 
mezi podniky v konsolidačním celku neprobíhají vazby, je analýza konsolidované 
účetní závěrky důležitá pro vlastníky mateřského podniku a externí subjekty ve styku 
s tímto podnikem. (17, str. 107) 
Pro finanční analýzu skupiny podniků lze stanovit několik cílů: 
 zhodnocení výsledků skupiny podniků jako celku (na základě konsolidované 
účetní závěrky), 
 zhodnocení efektu existence skupiny pro mateřskou společnost (porovnáním 
výsledků z finanční analýzy individuální účetní závěrky matky  
a konsolidované účetní závěrky), 
 přiblížení finanční situace podniků skupiny na základě individuálních účetních 
závěrek,  
 odhalit podíl (vliv) jednotlivých podniků skupiny na tvorbě výsledku supiny 
jako celku.(17 str. 108 - 109) 
Pro analýzu konsolidačního celku je primárním zdrojem konsolidovaná účetní závěrka. 
Nejde samozřejmě o zdroj jediný, protože umožňuje vypočítat pouze několik základních 
ukazatelů popisujících jen finanční situaci podniku jako celku. Pro důkladnou analýzu 
je potřeba i individuální účetní závěrka matky a rovněž individuální účetní závěrky 
všech podniků skupiny. (18, str. 29) 
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1.6.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza hledá odpověď a otázky: O kolik se změnily jednotlivé položky 
finančních výkazů v čase? O kolik % se změnily jednotlivé položky v čase? 
Procentuální vyjádření nám umožní podrobit uskutečněný rozbor hlubšímu zkoumání, 
tedy oborovému srovnání a navíc procentní vyjádření nám umožňuje rychlejší orientaci 
v číslech. Vyjádření v absolutních číslech nám ovšem umožní objektivnější pohled na 
jednotlivé položky z hlediska jejich absolutní důležitosti. Cílem horizontální analýzy je 
v obou případech absolutně i relativně změřit intenzitu změn jednotlivých položek. 
 (16, str. 89-90) 
Analýza přejímá data z účetních výkazů (rozvahy, výkazu zisků a ztrát). Změny 
jednotlivých položek výkazů se sledují po řádcích, horizontálně, z čehož tedy byl 
odvozen název této analýzy. Výpočty jednotlivých položek vychází z následující 
rovnice: (15, str. 13) 
         
                             
                
      =  
    
       
  
      
 
1.6.2 Vertikální analýza 
Při vertikální analýze se posuzuje struktura jednotlivých položek finančních výkazů 
podniku. Pokud hledaný vztah označíme    , pak by formalizovaný výpočet vypadal 
následovně (   je velikost položky bilance a ∑   značí sumu hodnot položek v rámci 
určitého celku):  




V případě rozvahy je volba sumy celkem jednoznačná, jedná se o bilanční sumu. 
Jednotlivé položky rozvahy při tomto poměru odrážejí, z kolika procent se podílejí na 




V případě výkazu zisků a ztrát se většinou využívá velikost tržeb, což znamená, že 
všechny položky výkazu jsou vyjádřeny jako procento z tržeb. (15 str. 17)     
Kapitálová struktura podniku vypovídá o tom, z jakých zdrojů majetek vznikl. Hlavním 
cílem kapitálové struktury firmy je vyhodnotit zdroje financování. Překapitalizovaná 
společnost neefektivně využívá kapitál a dochází i ke krytí oběžného majetku 
dlouhodobým kapitálem. Podkapitalizovaná společnost má naopak problémy s krytím 
běžného provozu. Majetková struktura hodnotí složení stálých a oběžných aktiv firmy 
 a je závislá na předmětu činnosti firmy. (16, str. 86) 
 
1.6.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou nejčastěji používaným postupem k účetním výkazům. 
Poměrový ukazatel se vypočítá jako poměr jedné nebo několika účetních položek 
účetních výkazů k jiné položce nebo jejich skupině. (16, str. 47) 
Důvodem, proč jsou poměrové ukazatele nejpoužívanější, bude pravděpodobně fakt, že 
analýza vychází pouze z údajů ze základních účetních výkazů. Dále můžeme uvést další 
faktory, které přispívají k širokému používání poměrových ukazatelů:  
 umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace daného podniku, 
 jsou vhodným nástrojem průřezové analýzy, tzn. porovnání více podobných 
firem navzájem, 
 mohou být používány jako vstupní údaje matematických modelů, které 
umožňují popsat závislosti mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika  
i předvídat budoucí vývoj. (15, str. 55) 
Jako nevýhodu poměrových ukazatelů můžeme uvést nízkou schopnost vysvětlovat 
jevy. (15, str. 55) 
Pro potřeby vyhodnocení finanční analýzy konsolidované účetní závěrky bude využito 
vybraných poměrových ukazatelů, což se od klasické finanční analýzy neliší. Bude se 
lišit až následná interpretace výsledků a porovnávání s individuální účetní závěrkou 
matky a dalších podniků skupiny. Na obrázku č. 2 máme vybrané ukazatele analýzy 








  Obrázek 2: Schéma poměrových ukazatelů (Vlastní zpracování dle 16, str. 48) 
 
1.6.3.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability patří k nejpoužívanějším ukazatelům v praxi. Důvodem je to, že 
informují o efektu, jakého bylo dosaženo výkonem podniku. Rentabilita je měřítkem 
schopnosti podniku tvořit nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného 
kapitálu. Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v čitateli objevuje nějaká položka 
odpovídající výsledku hospodaření a ve jmenovateli nějaký druh kapitálu, respektive 
tržby. (19, str. 29) 
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) 
Ukazatel poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podniku. Je-li do čitatele 
dosazen EBIT, pak ukazatel měří hrubou produkční sílu aktiv podniku před odpočtem 
daní a nákladových úroků. Je velmi užitečný při porovnávání podniků s rozdílnými 
daňovými podmínkami a s různým podílem dluhů ve finančních zdrojích. (15, str. 57) 
ROA = 
    
      
  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého akcionáři či 
vlastníky podniku. Růst ukazatele může znamenat např. zlepšení výsledku hospodaření, 
zmenšení podílu vlastního kapitálu ve firmě nebo také pokles úročení cizího kapitálu. 
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Pro případ výpočtu rentability vlastního kapitálu konsolidačního celku je možné 
ukazatel upravit na ukazatel rentabilita vlastního kapitálu skupiny. (18, str. 42) 
     = 
            
               
 
Ukazatel rentability tržeb (ROS) 
Rentabilita tržeb charakterizuje zisk vztažený k tržbám. Tržby ve jmenovateli 
představují tržní výkon podniku za určité období. Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku 
dosahovat zisku při dané úrovni tržeb, což znamená, kolik dokáže podnik vyprodukovat 
efektu na 1 Kč tržeb. (15, str. 59) 
ROS = 
    
     
 
 
1.6.3.2 Ukazatele aktivity 
Tato skupina ukazatelů se snaží změřit, jak efektivně jsou využívány aktiva podniku. 
Protože aktiva se člení na několik úrovní, tak i ukazatele aktivity mohou být 
kalkulovány na několika úrovních jako např. aktiv celkových, dlouhodobých či 
oběžných. Pro každé odvětví jsou typické jiné hodnoty, a proto především u těchto 
ukazatelů je důležité je hodnotit ve vztahu k odvětví. (19, str. 31) 
Jelikož ukazatel poměřuje nejčastěji tokovou veličinu k veličině stavové, je možné 
vyjádřit tento ukazatel ve dvou modech:  
 obrátkovost (rychlost obratu) – vyjadřuje počet obrátek aktiv za období, 
během kterého bylo dosaženo daných tržeb, 
 doba obratu – odráží počet dní, po které trvá jedna obrátka. (19, str. 32) 
Pro skupinu podniků mají tyto ukazatele různý význam. Doby obratu pohledávek  
a závazku představují lhůty, jakých dosahují podniky skupiny ve vztazích mimo ni. 
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Ostatní ukazatele aktivity z konsolidované účetní závěrky vypovídají o tom, jaké 
efektivity dosahuje skupina jako ekonomická jednotka. (17, str. 113-114)  
Obrat aktiv 
Ukazatel obratu aktiv bývá také označován jako vázanost celkového vloženého kapitálu. 
Je vyjádřen jako poměr tržeb k celkovému vloženému kapitálu. (16, str. 60)  
Ukazatel udává počet obrátek za daný časový interval, obvykle jeden rok. Jeli intenzita 
využívání aktiv nižší než počet obrátek celkových aktiv zjištěný jako oborový průměr, 
měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá aktiva. (15, str. 61) 
Obrat aktiv = 
           
      
 
Obrat zásob 
Obrat zásob uvádí kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob podniku prodána  
a znovu uskladněna. Slabým místem tohoto ukazatele je, že tržby odrážejí tržní 
hodnotu, ale zásoby jsou uváděny v nákladových cenách. Z toho důvodu ukazatel často 
nadhodnocuje skutečnou obrátku. Druhý problém je, že tržby jsou tokovou veličinou, 
zatímco zásoby zachycují stav jednomu okamžiku. Z tohoto důvodu by bylo 
objektivnější použít průměrné roční zásoby. (15, str. 61)  
Obrat zásob = 
           
      
    
Doba obratu závazků 
Ukazatel vypovídá o tom, jak rychle podnik splácí své závazky. Obecně lze konstatovat, 
že doba obratu závazků by měla být delší než doba obratu pohledávek, aby nebyla 
narušena finanční rovnováha firmy. Tento ukazatel může být velmi cenný i pro věřitele, 
potencionální věřitele, kteří z něj mohou zjistit jak firma dodržuje obchodně úvěrovou 
politiku. (16, str. 61) 
Doba obratu závazků = 
                         




Doba obratu pohledávek 
Poslední ukazatel aktivity vypovídá o tom, jak dlouho je majetek podniku vázán ve 
formě pohledávek, tedy za jak dlouho jsou pohledávky v průměru splaceny. Je-li doba 
obratu pohledávek delší než běžná doba splatnosti faktur, znamená nedodržován 
obchodně úvěrové politiky ze strany obchodních partnerů. U tohoto ukazatele je velice 
důležité přihlédnout k velikosti firmy. (16, str. 60) 
Doba obratu pohledávek = 
                   
                      
   
 
1.6.3.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti a finanční stability blízce souvisí s kapitálovou strukturou 
podniku. Především s poměrem mezi vlastním a cizím kapitálem. (20, str. 85) 
V rámci ukazatelů zadluženosti stojí v popředí zvolení nejvhodnější finanční páky. Čím 
je firma zadluženější, tím finanční páka roste, ale je třeba si dávat pozor, aby se 
nezlomila. Přiměřená výše zadlužení přináší podniku užitek, ovšem příliš velká páka 
zvyšuje riziko akcionářů, protože podnik je velmi zatížen splácením úroků a hranice 
únosnosti je velmi tenká. (21, str. 70-71) 
Zadluženost sama o sobě není jen negativním znakem. Ve zdravém, stabilním podniku 
může její růst přispívat k celkové rentabilitě a tím i k tržní hodnotě firmy. Neexistuje 
ani přímá souvislost mezi zadlužeností a nesolventností. (21, str. 70-71) 
Rozbor zadluženosti konsolidačního celku ukazuje politiku zadlužování a stabilitu 
skupiny jako celku. Výstup z této analýzy je významný především pro věřitele, 
kteréhokoli podniku skupiny. (17, str.)      
Celková zadluženost 
Celková zadluženost se vypočítá jako podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům. Čím je 
větší podíl vlastního kapitálu, tím je větší jistota proti ztrátám pro věřitele v případě 
likvidace. Z toho důvodu věřitelé upřednostňují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci 
ovšem hledají větší finanční páku, aby znásobili své výnosy. (15, str. 63) 
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Celková zadluženost = 
            
              
  
Kvóta vlastního kapitálu (equity ration) 
K měření zadluženosti se dále používá poměr vlastního kapitálu k celkovým aktivům, 
tzv. koeficient samofinancování. Je to doplňkový ukazatel celkové zadluženosti. 
Vyjadřuje finanční nezávislost podniku. (15, str. 64) 
Kvóta vlastního kapitálu = 
               
              
 
Ukazatel úrokového krytí 
Tento ukazatel udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky. Úrokové krytí poskytuje 
věřitelům informaci o velikosti bezpečnostního polštáře. V zahraničí jsou doporučované 
hodnoty dosahující trojnásobku a více. Důvod je jednoduchý, a to proto, že po zaplacení 
úroků z dluhového financování je třeba myslet i na dostatečný efekt pro akcionáře.  
(16, str. 59) 
Prakticky část zisku vyprodukovaná cizím kapitálem by měla stačit k pokrytí nákladů 
vypůjčeného kapitálu. Pokud je tedy ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení 
úroků je potřeba celého zisku a na akcionáře nezůstane nic. (15, str. 64)  
Úrokové krytí = 
    
     
 
 
1.6.3.4 Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své splatné závazky. Podstatou je 
vzájemný vztah mezi složkami oběžného majetku a krátkodobými závazky. Jde o řešení 
následující otázky: Má podnik k určitému okamžiku dostatek peněžních prostředků 
k úhradě svých závazků? (20, str. 82) 
Ukazatele likvidity poměřují to, čím je možné platit (čitatel) tím, co je třeba zaplatit 
(jmenovatel). Podle toho, jakou míru jistoty požadujeme od měření, dosazujeme do 
čitatele majetkové složky s různou dobou likvidnosti (přeměnitelnosti na peníze). 
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Nejvíce likvidní jsou bezesporu peníze v hotovosti a na běžných účtech, naopak 
nejméně likvidní jsou stálá aktiva. Základní ukazatele likvidity se odvozují od oběžných 
aktiv. Mezi tyto základní ukazatele se řadí:  
 běžná likvidita, 
 pohotová likvidita, 
 okamžitá likvidita. (21, str. 79) 
Výpočet ukazatelů likvidity má pro skupinu podniků odlišný význam než pro samotný 
podnik, protože skupina podniků jako taková nevstupuje do platebního vztahu se třetími 
osobami. Výpočet likvidity za celou skupinu tedy nedává obraz reálné platební 
schopnosti. Naopak srovnání likvidity z individuální závěrky konsolidující účetní 
jednotky a konsolidované účetní závěrky přinese důležitou informaci o přínosu vlivu 
konsolidující jednotce v konsolidovaných podnicích. Pokud je likvidita konsolidačního 
celku vyšší než likvidita konsolidující společnosti, značí to, že konsolidující podnik si 
zajišťuje likviditu díky svým konsolidovaným podnikům. (17, str. 113)  
Běžná likvidita  
Běžná likvidita ukazuje, kolikrát krytí oběžná aktiva krátkodobé závazky. Vypovídá  
o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil své oběžná 
aktiva v daném okamžiku v hotovost. Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím 
pravděpodobnější je zachování platební schopnosti podniku. (16, str. 50) 
U zásob může trvat velmi dlouho, než se promění na peníze. Podnik s nevhodnou 
strukturou oběžných aktiv se tak snadno dostane do obtížné finanční situace. Ukazatel je 
tedy měřítkem budoucí solventnosti firmy a je postačující pro hodnotu vyšší než 1,5. 
(15, str. 66) 
Běžná likvidita = 
             
                  
 
Pohotová likvidita 
Ukazatel pohotové likvidity v návaznosti na předchozí ukazatel vylučuje z oběžných 
aktiv zásoby a ponechává v čitateli jen peněžní prostředky, krátkodobé cenné papíry  
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a krátkodobé pohledávky. Pro zachování likvidity firmy by se neměla hodnota ukazatele 
dostat pod 1. (15, str. 67) 
Společným problémem obou ukazatelů je jejich jmenovatel – krátkodobé dluhy. 
Problém je tedy v tom, že data se většinou přejímají z účetní závěrky, která je 
sestavována ke konci kalendářního roku. Po datu závěrky se ale některé závazky mohou 
stát okamžitě splatné, a pokud by byly uhrazeny, snížila se o ně aktuální suma 
krátkodobých závazků oproti hodnotě v rozvaze. Z uvedeného vyplývá, že před 
výpočtem ukazatelů, by měl analytik aktualizovat stav krátkodobých závazků.  
(21, str. 80)      
Pohotová likvidita = 
                    
                  
 
Okamžitá likvidita  
Měří schopnost podniku hradit své splatné dluhy. Do ukazatele vstupují pouze 
nejlikvidnější položky z rozvahy. Pod pojmem pohotové platební prostředky si 
představíme sumu peněz na běžném účtu, jiných účtech či v pokladně, ale také volně 
obchodovatelné cenné papíry a šeky (ekvivalenty). Likvidita je zajištěna při hodnotě 
ukazatele alespoň 0,2. (16, str. 49) 
Okamžitá likvidita = 
                              
                        
  
Čistý pracovní kapitál 
S analýzou likvidity je spojena ještě jedna důležitá kategorie a to Čistý pracovní 
kapitál. Tento ukazatel se řadí do ukazatelů rozdílových, ale úzce souvisí s likviditou  
a proto jej k ukazatelům likvidity obecně přidáváme. (16, str. 51) 
Tento ukazatel má dvě základní úlohy:  
 určení optimální výše každé položky oběžných aktiv a stanovení jejich celkové 
sumy, 
 výběr vhodného způsobu financování oběžných aktiv. (21, str. 43) 
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Z konstrukce ukazatele vyplývá, že má nejblíže k běžné likviditě, která je konstruována 
na základě stejných dat ovšem jako poměrový ukazatel. Jde tedy rovněž o měřítko 
likvidity. Čím je vyšší hodnota čistého pracovního kapitálu, tím je vyšší schopnost 
podniku hradit své závazky. (16, str. 51) 
ČPK = oběžná aktiva – krátkodobé závazky 
nebo 




2 Praktická část – analýza skupiny podniků  
Předmětem praktické části bude finanční analýza skupiny Hella Corporate Center 
Central & Eastern Europe, s.r.o., která působí v České republice již od roku 1993. 
Zabývat se analýzou konsolidovaného celku se může na první pohled jevit nepodstatné, 
ale je tomu právě naopak. Toto hodnocení a srovnání celku s jeho mateřským podnikem 
a dceřinými podniky může poskytnout řadu cenných informací především pro vlastníky 
a investory společnosti, ale také pro okolí podniku jako banky, dodavatele či odběratele. 
Hlavními cíli bude zjistit: 
 jakých výsledků skupina podniků dosahuje jako celek, 
 jaký efekt přináší existence skupiny mateřskému podniku, 
 seznámení se s finanční situací dceřiných podniků na základě individuálních 
závěrek, 
 odhalit vliv jednotlivých dceřiných podniků na výsledku skupiny jako celku. 
Nejvýhodnější řešení pro realizaci cílů je využití rozpracovaných konsolidovaných 
výkazů těsně před závěrečnou agregací individuálních účtových údajů a na základě 
podrobných informací o velikosti eliminačních úprav zpětné dopočítání položek 
týkajících se dceřiných podniků. Takové informace však nejsou povinnou součástí 
přílohy ke konsolidované účetní závěrce a jsou tedy pro externího analytika prakticky 
nedostupné. (17, str. 109) 
 
2.1 Základní informace o analyzovaných podnicích 
2.1.1 Historie a stručný popis koncernu HELLA 
Historie společnosti Hella je spojena s vývojem světa automobilů. V roce 1899 nechal 
podnikatel Sally Windmuller zapsat Westgallische Metall Industrie Aktiengesellschaft 
do obchodního rejstříku soudu v Lippstadtu.  Z malé továrny, která vyráběla svítilny  
a kulovité klaksony pro kočárové vozy, kola a automobily, vyrostl světový dodavatelský 
koncern. Hlavním předmětem koncernu je výroba a vývoj světelné techniky, 
elektrotechnických zařízení a elektrotechniky pro automobilový a letecký průmysl. (22)  
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S obratem 4,8 miliardy eur v roce 2012 patří HELLA k nejlepším 50 světovým 
dodavatelům pro automobilový průmysl a 100 největším německým průmyslovým 
podnikům. Od roku 1990 tak obrat stoupal průměrně o 7 % ročně. 23 % obratu je dnes 
generováno v Číně a Asii, 19 % v zemích organizace Nafta a v Jižní Americe. Po celém 
světě zaměstnává HELLA asi 27 000 zaměstnanců, z toho přes 4 800 ve výzkumu  
a vývoji. (23) 
Aktivity koncernu se dělí do tří oblastí, a to automobilový segment, sekundární segment 
(sekundární prodej) a segment speciálních aplikací. V automobilovém segmentu 
společnost zajišťuje vývoj, výrobu a odbyt součástí a systémů osvětlovací techniky  
a elektroniky pro výrobce automobilů a další dodavatele. V rámci sekundárního prodeje 
společnost vyvíjí, vyrábí a prodává produkty pro nezávislý trh součástek a pro 
automobilové opravny. V oblasti speciálních aplikací může společnost nabídnout své 
inovativní světelné a elektronické produkty cílovým skupinám, které jsou složeny od 
výrobců strojů a lodí až k obcím a dodavatelům energií. (24) 
 
2.1.2 Konsolidační celek Hella Corporate Center Central & Eastern Europe, 
s.r.o. 
Mateřská společnost Hella Corporate Center Central & Eastern Europe, s.r.o. vznikla 
v březnu roku 1993. Hlavním předmětem její činnosti je poskytování software  
a poradenství v oblasti hardware a software a poskytování služeb v oblasti 
administrativní správy pro ostatní společnosti skupiny HELLA v České republice a na 
Slovensku. Vlastníkem mateřské společnosti HCCC&EE je společnost Reinhold 
Poersch GmbH sídlící v Německém Lippstadtu, vlastnický podíl představuje 99,995 % 
hlasovacích práv. Zbývajících 0,005 % vlastní společnost Hella Corporate Center 
GmbH. Konsolidační celek tvoří společnost a následující dceřiné společnosti na obrázku 
č. 3. Na dalším obrázku č. 4 je zobrazeno organizační schéma skupiny a její návaznost 












Obrázek 4: Organizační schéma podniků (Vlastní zpracování dle 25) 
Mateřská společnost HCCC&EE získala k 1. lednu 2011 100 % podíl ve společnosti 
DIL Czech Leasing Domažlice Koncernová s.r.o. Společnost byla následně 
přejmenována na Logistické centrum Hella, s.r.o. Do konsolidované účetní závěrky 
k 31. květnu 2011 jsou zahrnuty údaje z rozvahy a údaje z výkazu zisků a ztrát 
společnosti Logistické centrum Hella, s.r.o. k 31. květnu 2011 za období od 1. ledna 
2011 do 31. května 2011. (22) 





Hella Corporate Center  
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Změna, ke které došlo v obchodním roce 2008/2009 a výrazně tak ovlivnila finanční 
výsledky skupiny, je tato:  
 V květnu 2009 bylo zapsáno do obchodního rejstříku, že na základě projektu 
k rozdělení odštěpením sloučením z listopadu 2008 došlo k odštěpení části 
obchodního jmění společnosti HELLA AUTOTECHNIK, s.r.o. a jejímu 
sloučení se společností Hella Corporate Center Central & Eastern Europe, s.r.o., 
jako nástupnickou společností. 
 Společnost HELLA AUTOTECHNIK, s.r.o. byla k 31. květnu 2008 vlastníkem 
99,996 % podílu ve společnosti HELLA AUOTECHNIK NOVA, s.r.o. Došlo 
k restrukturalizaci skupiny, kdy na základě projektu rozdělení sloučením došlo 
k odštěpení části obchodního jmění společnosti spočívající v obchodním podílu 
ve společnosti HELLA AUTOTECHNIK NOVA, s.r.o. a jeho sloučení se 
společností Hella Corporate Center Central & Eastern Europe, s.r.o. (22) 
Firma HELLA AUTOTECHNIK, s.r.o. (HAT) vznikla v září 1992. Hlavním 
předmětem její činnosti dle zápisu v obchodním rejstříku je projektování elektrických 
zařízení, výroba, instalace a opravy elektrických strojů a přístrojů. Firma zajišťuje 
výzkum a vývoj, technologickou obsluhu výroby a správu technického úseku.   
Firma HELLA AUTOTECHNIK NOVA, s.r.o. (HAN) byla založena v březnu roku 
1999. Hlavním předmětem činnosti firmy dle obchodního rejstříku je výroba, instalace  
a opravy elektrických strojů a přístrojů. Firma obstarává samotnou výrobu a kontrolu 
světlometů.    
Jak je již uvedeno výše, podnik Logistické centrum Hella, s.r.o. byl získán k 1. lednu 
2011. Hlavním předmětem jeho činnosti je logistické zabezpečení pro skupinu.   
 
2.2 Horizontální analýza 
U analýzy trendů je postupováno tak, že jsou jednotlivě v tabulkách uvedeny data 
z výkazů rozvahy, zvlášť pro aktiva a pro pasiva, a data z výkazů zisků a ztrát. V každé 
tabulce jsou nejdříve zachyceny absolutní rozdíly v jednotlivých letech a pak je 
vyjádřen procentní rozdíl. Jak výkazy rozvahy, tak výkaz zisků a ztrát neobsahují 
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veškeré položky uveřejněné ve výročních zprávách, ale došlo k výběru určitých 
položek. 














Stálá aktiva celkem 621524  58  -72202  -4  309628  19  
DHM 243926  20  -27646  -2  291165  21  
DNM -32374  -13  -24556  -11  19832  10  
DFM 0 0 0 0 0 0 
OA celkem -360878  -13  -328498  -14  91675  5  
KFM 301549  91  236803  37  -672908  -77  
Pohledávky  -459148  -26  -576281  -43  387316  51  
Aktiva celkem -137619  -3  -383385  -10  401045  11  
 
Analýza vývoje konsolidované rozvahy se projevuje relativně jednoznačně jednotným 
propadem všech sledovaných položek v období 2010-2009, kdy jedinou výjimku 
představují peněžní prostředky. Naopak v posledním sledovaném období všechny 
položky zaznamenávají růst, kdy jsou výjimkou opět peněžní prostředky, které klesají. 
Tento vývoj může být ovlivněn finanční krizí, která vypukla v roce 2009 a následné 
snahy o vyrovnání se s krizí, což potvrzuje následný nárůst. Při podrobnějším zkoumání 
jednotlivých položek lze sledovat, že stálá aktiva celkem zaznamenávají nejdříve nárůst 
o 58 %, následuje propad o 4 % a opět nárůst o 19 %. S tímto výsledkem se shoduje 
průběh vývoje dlouhodobých hmotných aktiv, ale nikoliv dlouhodobý nehmotný 
majetek, který klesal nejdříve o 13 % a následně o 11 %. Ke změně došlo v posledním 
sledovaném období, kdy vzrostl o 10 %. Průběh vývoje oběžných aktiv celkem se více 
méně shoduje s vývojem krátkodobých pohledávek. Ovšem zcela opačný ráz lze 
sledovat u položky krátkodobý finanční majetek, kde dochází k růstu nejdříve o 91 %  
a v následujícím období o dalších 37 %, což bylo způsobeno kulminací likvidních 
finančních prostředků na bankovních účtech. Nashromáždění finančních prostředků na 
bankovním účtu může mít řadu důvodů, např. inkaso pohledávek či příprava na nákup, 
investici do dlouhodobého nebo oběžného majetku.  
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VK celkem -165733 -5 -421067 -12 -491275 -16 
Zák. rezervní fond 77356 143 -303 -0,23 0 0 
VH minulých let -63834 -3 -902827 -39 -155827 -11 
VH běžného období -123593 -18 476724 84 -333234 -32 
Cizí zdroje 24187 4 39043 7 874867 139 
Rezervy 17427 44 6542 12 10500 17 
Dlouhodobé 
závazky 
20917 741 -16331 -69 -3658 -49 
Krátkodobé 
závazky 
10843 2 48832 10 868025 156 
Pasiva celkem -137619 -3 -383385 -10 383045 11 
 
Vlastní kapitál společnosti ve všech obdobích klesá a výše poklesu se každoročně 
navyšuje. V opačném duchu se vyvíjí cizí zdroje, které se každoročně navyšují 
 a v posledním období dokonce velice výrazně o 139 %. Největší podíl na navýšení 
cizích zdrojů, nese položka krátkodobé závazky, které v posledním období vzrostly  
o 156 %. Což naznačuje, že podnik může mít potíže se splácením svých závazků. 
Naopak pozitivním jevem se zdá pokles dlouhodobých závazků, které se v prvním 
sledovaném období rapidně navýšily o 741 %, ovšem následně klesají o 69 %  
a v posledním období o 49 %. Vysoké navýšení se vztahovala k odloženému daňovému 
závazku. Dochází k pravidelnému úbytku vlastního kapitálu, který se postupně propadá 
až o 16 % v posledním sledovaném období. Snížení vlastního kapitálu může být 
zapříčiněno pouze ztrátou, ke které v rámci konsolidovaného celku nedošlo, anebo 
výplatou vlastnických podílů. K tomuto aktu došlo ve všech sledovaných obdobích a je 
možné tuto informaci dohledat ve výročních zprávách. Výsledek hospodaření běžného 
období se projevuje kolísavě, kdy nejdříve klesá, následně se enormně navyšuje o 84 % 
a posléze se opět snižuje o 32 %.    
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Tabulka 6: Analýza vývoje aktiv - rozvaha mateřské společnosti (Vlastní 













Stálá aktiva celkem 2249281  720  71476  3  784243  30  
DHM -2905  -32  -1208  -20  -386  -8  
DNM 221  1163  72  30  -44  -14  
DFM 2251965  743  72612  3  784673  30  
OA celkem -328744  -31  -406378  -55  515160  157  
KFM 17167  129  80661  265  81157  73  
Pohledávky  -346575  -33  -488037  -69  432179  202  
Aktiva celkem 1924227  140  -336122  -10  1300287  44  
 
Analýza vývoje mateřské společnosti vykazuje řadu skokových změn v řádu desítek, 
stovek a v některých případech dokonce tisíců procent. Tyto změny je možné sledovat 
v prvním sledovaném období, což je pravděpodobně ovlivněno majetkovými změnami 
ve skupině popsanými výše. Rozbor bude zahájen celkovými stálými aktivy. Stálá 
aktiva v prvním sledovaném období představují nárůst 720,3 %. Hlavním důvodem je 
v první řadě nárůst dlouhodobého nehmotného majetku mezi roky 2008 a 2009  
o 1163,16 % a dále jde o dlouhodobý finanční majetek, který se meziročně zvýšil  
o 742,71 %. Stálá aktiva mateřské společnosti jsou kopírovány výsledky stálých aktiv 
celé skupiny, kdy nejdříve v letech 2009-2008 dochází k růstu, poté v letech 2010-2009 
poklesu a následně v letech 2011-2010 opět k růstu. Při bližším zkoumání vývoje 
jednotlivých položek mateřské společnosti lze zjistit, že dlouhodobý hmotný majetek 
stále klesá, i když zpomalujícím se tempem a v posledním sledovaném období to 
představuje 8 % pokles oproti předcházejícímu období. Dlouhodobý nehmotný majetek 
roste, ale v posledním srovnávaném období se rovněž snižuje o 14 %. Vývoj oběžných 
aktiv má volatelní průběh, ale v posledním srovnávaném období 2011-2010 je rostoucí 
jak u celkových oběžných aktiv, tak u jeho jednotlivých položek. Výrazně narostli 







Tabulka 7: Analýza vývoje pasiv - rozvaha mateřské společnosti (Vlastní 













VK celkem 1898198 138 -327977 -10 540946 18 
Zák. rezervní fond 17526 72 0 0 0 0 
VH minulých let 3284308 323577 -1883302 -57 -127887 -9 
VH běžného období -1406190 -152 1552815 323 669079 62 
Cizí zdroje 26029 447 -8238 -26 759433 3216 
Rezervy 17748 1754 -14387 -77 3386 77 
Dlouhodobé 
závazky 
-338 -100 0 - 0 - 
Krátkodobé 
závazky 
8619 193 6149 47 756047 3930 
Pasiva celkem 1924227 140 -336122 -10 1300287 44 
 
Analýza trendů pasiv v prvním sledovaném období je rovněž ovlivněna majetkovými 
změnami zmíněnými výše. Srovnání pasiv konsolidované rozvahy a pasiv z rozvahy 
mateřské společnosti se shoduje pouze výjimečně. Shodný průběh lze sledovat  
u krátkodobých závazků, které rostou, ale u mateřské společnosti podstatně rychleji  
a u výsledku hospodaření minulých let.  
V posledním srovnávaném období celkový vlastní kapitál vzrostl o 18 %. Zarážející 
výsledky se objevují u výsledku hospodaření minulých let a výsledku hospodaření 
běžného období. V těchto položkách dochází k výrazným navýšením a snížením. 
Výsledek hospodaření minulých let nejdříve neuvěřitelně vzrostl a poté klesal. Naopak 
výsledek hospodaření běžného období se snížil, jelikož podnik v roce 2008/2009 dosáhl 
ztráty a poté opět výrazně rostl nejdříve o 323 % a v dalším období o 62 %. Vývoj 
cizích zdrojů je rovněž přinejmenším zvláštní a znovu se objevují skokové změny 
v řádu stovek a tisíců procent. Cizí zdroje celkem se v posledním období navýšily  
o 3216 % a hlavní podíl na tomto nárůstu mají krátkodobé závazky a to především 
závazky ke společníkům a závazky k ovládající osobě. Pozitivním jevem je, že podnik 



















Tržby za prodej 
zboží 
19277 5 48672 12 60332 14 
Náklady na zboží -115791 -43 215574 141 83826 23 
Obchodní marže 135070 124 -166904 -68 -23494 -31 
Výkony -610146 -11 172982 3 214588 4 
Výkonová 
spotřeba 
-321068 -8 -546136 -15 362755 12 
Přidaná hodnota -154008 -9 552214 35 -171661 -8 
Osobní náklady 254076 73 106935 18 54870 8 
Daně a poplatky 2410 601 -2445 -87 167 46 
Odpisy 31824 15 30336 12 10133 4 
Provozní VH -232878 -31 441054 85 -210848 -22 
Finanční VH  147990 595 -28568 -23 -119803 -127 
Daň z příjmu  38705 126 -64238 -93 2583 50 
VH za účetní 
období 
-123593 -18 476724 84 -333234 -32 
 
Tržby za prodej zboží se každoročně navyšují. Náklady na zboží se v roce 2009 oproti 
roku 2008 snížily o 43 %, ale v následujícím období se navýšily téměř trojnásobně  
a v dalším období o dalších 23 %, což je větší růst než u tržeb a obchodní marže je tedy 
nižší v roce 2011 oproti 2010 o 31 %. Společnost prodává zboží, jako jsou náhradní 
díly, součástky nebo materiál, který sama nespotřebovala, nebo jej má dostatek  
a odprodala jej v rámci koncernu. Výkony v roce 2009 naproti roku 2008 klesly o 11 % 
a v dalších obdobích mírně rostly o 3 % a v roce 2011 o 4 %. Přidaná hodnota v roce 
2010 vzrostla o 35 %, ale hned v roce 2011 klesla o 8 %. Vzhledem k faktu, že koncern 
je součástí automobilového průmyslu, lze sledovat stejný vývoj jako u automobilek, 
které od roku 2008 zaznamenávají pokles výroby o 7 %. (28, str. 66) Výsledek 
hospodaření z provozní činnosti nemá stabilní vývoj a stejně tak tomu je i u výsledku 
hospodaření z finanční činnosti.    
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Tabulka 9: Analýza vývoje VZZ - VZZ mateřské společnosti (Vlastní zpracování 













Výkony 84 631  196  39 822  31  45 350  27  
Výkonová spotřeba 27 694  182  7 763  18  20 486  40  
Přidaná hodnota 56 937  203  32 059  38  24 881  21  
Osobní náklady 58 414  310  41 665  54  14 328  12  
Daně a poplatky 30  188  15  33  24  39  
Odpisy -1 391  -19  -2 829  -47  -101  -3  
Provozní VH 3 524  335  -4 628  -101  1 625  3 186  
Finanční VH  -1 394 089  -151  1 542 666  329  666 303  62  
Daň z příjmu  15 625  1 585  -14 777  -89  -1 151  -63  
VH za účetní období -1 406 190  -152  1 552 815  323  669 079  62  
 
Mateřská společnost se nezabývá prodejem zboží a z toho důvodu jsou tyto položky 
vynechány. Výkony podniku se každoročně navyšují s klesajícím tempem růstu, kdy 
v roce 2011 se oproti roku 2010 zvýšily o 27 %. Spolu s růstem výkonů roste i 
výkonová spotřeba, ovšem pomalejším tempem až na rok 2011, kdy vzrostla o 40 % 
oproti roku 2010. I přesto ve všech letech dochází k růstu přidané hodnoty v posledním 
zmiňovaném roce o 21 %. Provozní výsledek hospodaření mateřské společnosti se 
v roce 2010 oproti roku 2009 snížil o 100 % a následně se značně navýšil. Ačkoliv 
firma zaznamenala v roce 2010 růst přidané hodnoty, došlo k poklesu provozního 
výsledku hospodaření, protože nárůst osobních a mzdových nákladů byl vyšší. Finanční 
výsledek hospodaření v roce 2009 propadl o 151 % a mateřská společnost se dostala do 
ztráty, v dalších letech již výsledek hospodaření významně rostl. Velmi dobře lze také 
sledovat, že vývoj finančního výsledku hospodaření se téměř shoduje s vývoje výsledku 
hospodaření za účetní období a mateřská společnost tedy většinu zisku generuje 
z podílů v dceřiných společnostech.       
 
2.3 Vertikální analýza 
Vertikální analýza bude provedena u konsolidované rozvahy, rozvahy mateřského 
podniku, konsolidovaného výkazu zisku a ztrát a výkazu zisků a ztrát mateřského 
podniku. Metoda je založena na výpočtu procentního podílu jednotlivých položek na 
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celku. Jako základ u rozvahy bude použita suma aktiv a u výkazu zisků a ztrát velikost 
celkových výnosů.  
Tabulka 10: Kapitálová struktura aktiv - Konsolidovaná rozvaha (Vlastní 









Aktiva celkem 100  100  100  100  
Dlouhodobá aktiva 34  42  44  48  
DHM 29  36  39  42  
DNM 6  5  5  5  
Krátkodobá aktiva 66 58  56  52  
Zásoby 13  8  9  19  
Dlouhodobé pohledávky 1  1  2  0,15  
Krátkodobé pohledávky 43  33  21  28  
Pohledávky z obchodních vztahů 19  20  19  21  
KFM 8  16  24  5  
 
Z vývoje struktury krátkodobých aktiv je patrné, že se postupně snižuje jejich podíl, až 
se poměr krátkodobých a dlouhodobých aktiv dostává do poměru zhruba 50:50.  
U dlouhodobých aktiv je to způsobeno postupným navyšováním podílu dlouhodobého 
hmotného majetku. Obecně lze konstatovat, že investice do dlouhodobých aktiv je 
výnosnější, ale snižují likviditu. Naopak investice do krátkodobého kapitálu je méně 
výnosná, nejméně výnosné jsou finanční prostředky, ale podporuje likviditu. V průběhu 
analyzovaného období se rovněž měnil stav zásob, kdy v letech 2008/2009 a 2009/2010 
poklesly a v roce 2010/2011 se výrazně navýšily pravděpodobně v důsledku změn na 
straně poptávky a snížení produkce. Pokles krátkodobých aktiv se nejvíce projevil na 
poklesu krátkodobých pohledávek, především pohledávek k ovládaným osobám. 
K výrazným změnám docházelo v průběhu času rovněž u krátkodobého finančního 







Tabulka 11: Kapitálová struktura pasiv - Konsolidovaná rozvaha (Vlastní 









Pasiva celkem 100  100  100  100  
Vlastní kapitál 86 85 83 63 
Základní kapitál 10 10 12 10 
VH minulých let 57 57 38 31 
VH běžného období 17 14 29 18 
Cizí zdroje 14 15 17 37 
Rezervy 1 1 2 2 
Dlouhodobé závazky 0 1 0 0 
Krátkodobé závazky 12 13 15 35 
Závazky z obchodních vztahů 9 10 11 19 
 
Ze struktury pasiv lze sledovat postupné snižování vlastního kapitálu a navyšování 
kapitálu cizího. Obecně platí, že je výhodnější financovat krátkodobými cizími zdroji, 
protože dlouhodobé zdroje jsou dražší. Ovšem krátkodobé zdroje jsou rizikovější  
a mohou negativně ovlivňovat likviditu. Skupina tedy postupně navyšuje podíl cizího 
kapitálu především navýšením krátkodobých cizích zdrojů z 12 % podílu až na 35 % 
v roce 2010/2011, což může být rizikové, jak je uvedeno výše. Skupina nemá téměř 
žádné dlouhodobé závazky. Závazky z obchodních vztahů jsou poměrně vyrovnané až 
do roku 2010/2011, kdy se navýšily na 19 % podíl. Skupina jako celek zvyšuje své 
zadlužení.  
Tabulka 12: Kapitálová struktura Aktiv - Rozvaha mateřské společnosti (Vlastní 









Aktiva celkem 100  100  100 100  
Dlouhodobá aktiva 23  78  89  80  
DHM 0,66  0,19  0,17  0,11  
DNM 0,00  0,01  0,01  0,01  
DFM 22  77  89  80  
Krátkodobá aktiva 77  22  11  20  
Dlouhodobé pohledávky 0,06  0,04  0,08  0,10  
Krátkodobé pohledávky 76  21  7  15  
Pohledávky – ovládaná nebo ovládající osoba 76  21  6  14  




U mateřského podniku jsou viditelné značné změny v poměru dlouhodobých  
a krátkodobých aktiv v letech 2007/2008 a 2008/2009. Jedná se o značný obrat 
v poměru dlouhodobých a krátkodobých aktiv z 23:77 na 78:22. Další vývoj je již 
poměrně vyrovnaný. Tento obrat je daný majetkovými změnami v rámci koncernu, 
které jsou uvedeny výše. Tuto změnu lze zaznamenat i z tabulky, kde se navýšil podíl 
dlouhodobého finančního majetku z 22 % na 77 % a obdobně tomu bylo i v dalších 
letech. Rovněž krátkodobé pohledávky zaznamenaly rapidní pokles ze 76 % na 21 % 
v letech 2007/2008 a 2008/2009.     
Tabulka 13: Kapitálová struktura Pasiv - Rozvaha mateřské společnosti (Vlastní 









Pasiva celkem 100 100 100 100 
Vlastní kapitál 99,58 99,04 99,20 81,64 
Základní kapitál 30,46 12,70 14,14 9,83 
VH minulých let 0,07 99,52 47,29 29,87 
VH běžného období 67,25 -14,55 36,17 40,83 
Cizí zdroje 0,42 0,96 0,80 18,36 
Rezervy 0,07 0,57 0,15 0,18 
Dlouhodobé závazky 0,02 0,00 0,00 0,00 
Krátkodobé závazky 0,32 0,40 0,65 18,18 
Závazky z obchodních vztahů 0,17 0,13 0,17 0,16 
 
Vývoj kapitálové struktury pasiv mateřského podniku se změnil až v posledním roce 
2010/2011, kdy se snížil poměr vlastního k cizímu kapitálu na 81,64 % ku 18,36 %. Do 
té doby byl podíl cizího kapitálu v mateřské společnosti téměř zanedbatelný. Jedná se  
o krátkodobý závazek a jde o úvěr poskytnutý ovládající společností. Vývoj poměru 
vlastního a cizího kapitálu se podobá vývoji u konsolidovaného celku, kdy v posledním 
roce došlo k významnému snížení podílu vlastního kapitálu. Závazek mateřské 

















Tržby za prodej zboží 5,86 6,67 7,61 8,39 
Náklady na prodej 
zboží 
4,17 2,57 6,29 7,50 
Obchodní marže 1,69 4,10 1,31 0,89 
Výkony 86,67 83,66 87,91 88,95 
Výkonová spotřeba 61,81 61,59 53,22 57,71 
Přidaná hodnota 26,54 26,17 36,01 32,13 
Osobní náklady 5,39 10,11 12,09 12,66 
Finanční výnosy 1,45 4,35 1,09 1,69 
Finanční náklady 4,63 2,38 2,28 2,21 
 
V konsolidovaném výkazu zisků a ztrát se postupně navyšuje podíl prodaného zboží, 
ovšem náklady s prodejem spojené jsou dost nevyrovnané a z toho důvodu se 
rovnoměrně nenavyšuje obchodní marže, ale je spíše klesající. Výkony mírně rostou, 
kromě roku 2008/2009, kdy došlo k malému snížení podílu oproti ostatním rokům. 
Pozitivní jev lze sledovat u výkonové spotřeby, která se snižuje a pravděpodobně tak 
došlo k optimalizaci nákladů výroby. Došlo ale i k navýšení dalších provozních nákladů 
a podíl provozního výsledku hospodaření a potažmo i výsledek hospodaření za účetní 
období není vyrovnaný.   









Výkony 4,00 24,27 14,22 17,69 
Výkonová spotřeba 1,40 8,13 4,29 5,91 
Přidaná hodnota 2,60 16,13 11,04 11,79 
Osobní náklady 1,74 14,66 11,21 11,06 
Výnosy z ostatního DFM 90,07 52,23 82,32 79,71 
Finanční výnosy 2,44 15,25 0,04 2,10 
Finanční náklady 9,01 0,22 0,24 2,37 
 
Struktura výkazu zisků a ztrát mateřské společnosti má zcela odlišný charakter než 
konsolidovaný výkaz zisků a ztrát. Největší podíl zaujímají výnosy z ostatního 
dlouhodobého finančního majetku, i když jejich podíl se oproti roku 2007/2008, kdy 
představoval 90,07 %, v dalších letech snížil. Výkony svůj podíl navýšili v čase 
v posledním sledovaném roce na 17,69 %. Struktura osobních nákladů se výrazně 
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změnila od roku 2008/2009, kdy došlo k významnému navýšení podílu z 1,74 % na 
14,66 %. A dále se ustálil podíl osobních nákladů na 11 %.      
 
2.4 Analýza poměrových ukazatelů  
Pro analýzu skupiny podniků lze využít klasickou soustavu finančních poměrových 
ukazatelů. Důležitost každého ukazatele je ovšem závislá na cíli, který finanční analýza 
sleduje. V této kapitole budou následovat nejdůležitější ukazatele  
s možnými modifikacemi v jejich konstrukci s ohledem na konsolidovanou účetní 
závěrku. Rovněž interpretace výsledků analýzy je podřízena charakteru analyzovaného 
podniku, skupiny podniků.  
 
2.4.1 Ukazatele likvidity 
Ukazatel likvidity vypovídá o platební schopnosti, tedy o schopnosti podniku hradit své 
závazky. U samostatných podniků lze tento ukazatel považovat za nejdůležitější 
z hlediska existence. U skupiny podniků takovou roli nemá, jelikož skupina jako taková 
žádné závazky nehradí, tedy nemá platební povinnost, protože nevstupuje do platebních 
vztahů s třetími osobami.  
Naopak je vhodné porovnat stupeň likvidity vypočítaný z individuální účetní závěrky 
mateřského podniku a konsolidované účetní závěrky, čím získáme informaci přínosu 
rozhodujícího vlivu v dceřiných společnost pro mateřskou společnost.  
Běžná likvidita      
Tabulka 16: Běžná likvidita (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 237,83 56,10 17,05 1,09 
Skupina 5,15 4,59 3,60 1,47 
 
Z tabulky vyplývá, že mateřský podnik měl v obchodním roce 2007/2008 běžnou 
likviditu v hodnotě 237,83. Je to dáno vysokými pohledávkami a minimálními závazky 
podniku. Tato hodnota se postupně snižuje, až se v roce 2010/2011 dostává pod úroveň 
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celé skupiny a matka tak mohla začít využívat likvidity celé skupiny. Skupina po 
všechna sledovaná období dosahuje kladných hodnot, vyšších než 1,5, což je 
doporučená minimální hranice. K mírnému propadu dochází v roce 2010/2011. Celkově 
se likvidita každým rokem snižuje, až se dostala pod minimální doporučenou hranici, 
což může být problémem.    
Pohotová likvidita 
Tabulka 17: Pohotová likvidita (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 237,83 56,10 17,05 1,09 
Skupina 4,13 3,96 3,03 0,94 
 
Pohotová likvidita mateřského podniku vychází ze stejných dat, jelikož mateřský 
podnik nemá žádné zásoby. Lze sledovat obdobný vývoj jako u běžné likvidity, tedy 
postupný pokles až pod minimální doporučenou hranici 1 v roce 2010/2011. Pod tuto 
hranici se dostala celá skupina, ale mateřský podnik nikoliv a udržuje se na úrovni 1,09. 
Opět je zde možné pozorovat problémy s likviditou i na této úrovni.    
Okamžitá likvidita 
Tabulka 18: Okamžitá likvidita (Vlastní zpracování dle 22, 25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 2,97852 2,32875 5,77721 0,24804 
Skupina 0,63273 1,24279 1,55851 0,13777 
 
I u tohoto ukazatele se objevuje obdobný vývoj postupného snižování hodnoty  
u mateřského podniku, mimo rok 2009/2010, kdy se hodnota vyhoupla na 5,77. Rovněž 
lze sledovat, že po všechna období je matka výrazně likvidnější než celá skupina.  
Z uvedených analýz likvidity vyplývá, že skupina má určité problémy s likviditou 
v posledním sledovaném roce 2010/2011. Mateřský podnik si z hlediska likvidity vede 
většinou o něco lépe a je tedy otázkou, který podnik z konsolidačního celku snižuje 




Čistý pracovní kapitál 
Tabulka 19: Čistý pracovní kapitál (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik – ČPK (v tis. Kč) 1 058 609 721 246 308 719 67 832 
Mateřský podnik  - ČPK/OA 76,99% 22,00% 10,54% 1,70% 
Skupina – ČPK (v tis. Kč) 2 237 454 1 847 695 1 469 041 674 980 
Skupina - ČPK/OA 53,76% 45,91% 40,34% 16,70% 
 
Z tabulky vyplývá, že podnik dosahoval ve všech obdobích kladného pracovního 
kapitálu ke krytí neočekávaných závazků. Hodnota ČPK a jeho podíl na aktivech se 
v čase opět snižoval. Z tabulky je možné také zjistit, že lepších výsledků dosahuje 
skupina nežli matka.      
 
2.4.2 Ukazatele aktivity     
Z ukazatelů aktivity má největší význam pro analýzu skupiny jako celku ukazatel obratu 
aktiv. Ukazatele doba obratu pohledávek a doba obratu závazků mají význam pro každý 
podnik v rámci skupiny zvlášť, jelikož uzavírají smluvní vztahy se třetími stranami 
samostatně a jejich splacení je pouze jejich záležitostí. Ukazatele doby obratu 
pohledávek a závazků jako skupiny mají informativní charakter. Další ukazatel obrat 
zásob ukazuje, kolikrát byla v průběhu roku každá položka zásob prodána a znovu 
uskladněna.     
Obrat aktiv  
Tabulka 20: Obrat aktiv (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 0,03 0,04 0,06 0,05 
Skupina 1,28 1,17 1,54 1,42 
 
U tohoto ukazatele sledujeme velké rozdíly u mateřské společnosti a skupiny jako 
celku. Tato situace je dána tím, že mateřský podnik má minimální tržby oproti svým 
celkovým aktivům. U skupiny jako celku je intenzita využívání aktiv relativně 
v pořádku. U mateřského podniku by teoreticky mělo dojít k navýšení tržeb nebo 
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k odprodeji majetku vzhledem k výsledkům ukazatele obratu aktiv, ale lze se domnívat, 
že mateřský podnik právě využívá tržeb svých dceřiných podniků, jelikož výsledek 
skupiny je hodnocen pozitivně.      
Obrat zásob    
Tabulka 21: Obrat zásob (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 0 0 0 0 
Skupina 9,99 14,78 17,78 7,68 
 
Vzhledem k faktu, že mateřský podnik nevlastní žádné zásoby, ztrácí u něj tento 
ukazatel smysl. Skupina své zásoby obrátí nejméně v roce 2010/2011 7,68 krát a nejvíce 
v roce 2009/2010 17,78 krát. Obrat zásob skupiny je hodnocen rovněž kladně.  
Doba obratu pohledávek 
Tabulka 22: Doba obratu pohledávek (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 8731,67 1980,95 465,34 1097,27 
Skupina 121,32 101,92 48,52 71,57 
 
Doba obratu pohledávek u mateřského podniku není příliš objektivní, jelikož téměř 
veškeré pohledávky jsou směřovány dceřiným podnikům. Dobra obratu skupiny 
vypovídá o inkasu pohledávek dcer vůči třetím osobám. Je viditelné, že firma se snažila 
snížit dobu inkasa pohledávek, jelikož v roce 2007/2008 a i následujícím roce 
nedosahovala dobrých výsledků. Evidentně došlo k určitým opatřením, které skupině 
pomohli s včasným splácením pohledávek, ale v posledním sledovaném období došlo 
opět ke zhoršení oproti předcházejícímu roku 2009/2010. Hodnocení, jestli jde o kladný 






Doba obratu závazků 
Tabulka 23: Doba obratu závazků (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 37,18 36,84 41,29 1307,12 
Skupina 33,71 38,89 35,73 89,14 
 
U tohoto ukazatele mateřský podnik vykazuje reálné hodnoty placení svých závazů 
třetím osobám, až na poslední sledované období, kdy je opět výsledek ovlivněn závazky 
směřovanými ke koncernu. Srovnání doby obratu závazků a pohledávek skupiny 
ukazuje, že v letech 2007/2008 a následujícím 2008/2009 nebyl pro skupinu stav 
příznivý, jelikož splácela své závazky mnohonásobně rychleji, než inkasovala 
pohledávky. V roce 2009/2010 se situace stabilizovala a v roce 2010/2011 své závazky 
splácí téměř o 20 dní později, než inkasuje pohledávky. Doba obratu splácení závazků 
naznačuje, že firma začala mít problémy s včasným splácením svých závazků. Tato 
informace potvrzuje i zhoršující se likvidita v rámci celé skupiny i matky.   
   
2.4.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti informují především o míře a struktuře zadluženosti podniku  
a jak je podnik schopen se svou zadlužeností vyrovnat. Kapitálová struktura je ovšem 
zajímavá z pohledu vlastníka mateřské společnosti. Je možné pozorovat, jaký objem 
kapitálu zaujímá ve skupině mateřský podnik.  
Celková zadluženost 
Tabulka 24: Celková zadluženost (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 0,42% 0,96% 0,80% 18,36% 
Skupina 13,58% 14,65% 17,26% 37,19% 
 
Je viditelné, že v čase dochází k postupnému, nejdříve nevýznamnému navýšení podílu 
cizích zdrojů mateřského podniku. V posledním sledovaném roce mateřský podnik 
zvýšil svou celkovou zadluženost na 18,36 %. Výše zadlužení skupiny se rovněž na své 
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maximum dostala v roce 2010/2011, kdy cizí zdroje představovaly 37,19 % z celkového 
kapitálu. Zmiňované navýšení v posledním sledovaném roce bylo způsobeno závazky  
z poskytnutých půjček společníky.      
Kvóta vlastního kapitálu (equity ration) 
Tabulka 25: Kvóta vlastního kapitálu (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 99,58% 99,04% 99,20% 81,64% 
Skupina 86,45% 85,29% 82,71% 62,35% 
 
Koeficient samofinancování v podstatě kopíruje výsledky celkové zadluženosti. 
Mateřský podnik téměř veškeré své aktivity financuje pomocí vlastního kapitálu až na 
zmíněné poslední sledované období.  
Ukazatel úrokového krytí 
Tabulka 26: Úrokové krytí (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 60,01 - - 1174,25 
Skupina 425,75 1612,45 - 3266,06 
 
Ukazatel úrokové krytí nám říká, kolikrát zisk převyšuje úroky. Mateřský podnik 
v letech 2008/2009 a 2009/2010 nezaznamenal žádné nákladové úroky. Rovněž skupina 
jako celek v roce 2009/2010 neměla žádné nákladové úroky. Z tabulky je jasné, že zisk 
mateřské společnosti, potažmo konsolidačního celku mnohonásobně převyšuje výši 
úroků.  
 
2.4.4 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability představují rozhodující kritérium hodnocení finanční situace 
skupiny podniků. U analýzy rentability skupiny se můžeme setkat s problémem zvolení 
vhodného výsledku hospodaření z konsolidovaného výkazu zisků a ztrát a adekvátní 
položkou kapitálu z konsolidované rozvahy. V následující kapitole budou opět srovnány 
výsledky mateřské společnosti a celé skupiny podniků.   
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Rentabilita vložených aktiv (ROA) 
Tabulka 27: Rentabilita vložených aktiv (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 67,25% -14,55% 36,17% 40,83% 
Skupina 16,67% 14,17% 28,76% 17,74% 
  
Ukazatel vyjadřuje, do jaké míry se daří společnosti z dostupných aktiv generovat zisk. 
Z pohledu investora je zřejmé, že mateřský podnik měl určité problémy v období 
2008/2009, kdy se mateřský podnik z hlediska rentability aktiv dostal do záporných 
čísel. V ostatních letech byla vložená aktiva zhodnocována pozitivně. Výsledky celé 
skupiny podniků jsou po všechna sledovaná období kladná s větším rozdílem v letech 
2009/2010, kdy skupina dosáhla nejlepšího zhodnocení ve výši 28,76 %.  Kladného 
výsledku skupina dosáhla i v letech 2008/2009, kdy se mateřská společnost dostala do 
záporných čísel.    
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Tabulka 28: Rentabilita vlastního kapitálu (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 67,54% -14,69% 36,47% 50,02% 
Skupina 19,28% 16,62% 34,77% 28,32% 
 
Míra ziskovosti z vlastního kapitálu je ukazatel, pomocí kterého vlastníci zjišťují, jestli 
jejich kapitál přináší dostatečný výnos a jde o ukazatel, který nás v rámci konsolidované 
účetní závěrky zajímá nejvíce. Tabulka ukazuje, že mateřský podnik nejdříve dosahuje 
velice vysoké výnosnosti v letech 2007/2008, ovšem ta je následována prudkým 
propadem až na -14,69 %. V dalších letech se již podnik stabilizoval  
a dosahoval opět kladných hodnot 36,47 % a v posledním sledovaném roce dokonce 
50,02 %. Jedná se o abnormálně vysokou rentabilitu. Skupina vykazovala relativně 
vyrovnané výsledky a v letech 2008/2009 vyrovnala i ztrátu mateřské společnosti. 
V porovnání s matkou ovšem ve všech ostatních letech lze sledovat dosažení nižších 
celkových výsledků.   
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Rentabilita tržeb (ROS) 
Tabulka 29: Rentabilita tržeb (Vlastní zpracování dle 22,25, 26, 27) 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Mateřský podnik 2,43% 3,58% -0,03% 0,74% 
Skupina 14,09% 10,97% 17,04% 12,97% 
 
Rentabilita tržeb charakterizuje zisk vztažený k tržbám. Pro účel porovnání byl do 
čitatele dosazen EBIT, aby byly odstraněny zkreslující vlivy (zisk, úroky). Ze srovnání 
je zřetelné, že rentabilita tržeb rostla v prvních dvou obdobích, ovšem v letech 
2009/2010 nastal pokles. Rentabilita tržeb skupiny nemá plynulý vývoj a střídá se růst 







3 Návrhy na zlepšení situace konsolidačního celku 
V této části práce budou nejdříve identifikovány nalezené problémy, zjištěna příčina  
a poté budou navrženy možná řešení. Identifikace problémů vychází z analytické části, 
ve které byly na základě provedených analýz problematické oblasti odhaleny. Po 
identifikaci bude následovat zjištění kořenové příčiny, tedy který podnik konsolidačního 
celku způsobuje problémy nebo je-li to výsledek všech podniků celku. Na závěr budou 
navržena řešení, jak dosáhnout lepších výsledků, případně jak dosáhnout odstranění 
jednotlivých problémů.  
 
3.1 Identifikace problémů 
Na základě výsledků finanční analýzy konsolidačního celku a mateřské společnosti byly 
zjištěny tyto problémové oblasti: 




Postavení mateřské společnosti 
Mateřská společnost v rámci konsolidačního celku vystupuje jako zaštiťující společnost, 
která poskytuje dceřiným společnostem služby v oblasti IT, personalistiky, pronájem 
kancelářských prostor, účetnictví atd. Výsledky, kterých dosahuje, jsou ve většině 
případů zcela abnormální a lze z nich pozorovat velice specifické postavení mateřského 
podniku v rámci konsolidačního celku. Jedná se o téměř všechny ukazatele poměrové 
analýzy, kde dosahuje abnormálně vysokých hodnot, kde nejvíce zarážející jsou 
výsledky rentability vložených aktiv a vlastního kapitálu, kde se výsledky u obou 
ukazatelů pohybují mezi zhruba 35 % - 65 %. Rovněž zarážející výsledky byly zjištěny 
u ukazatelů aktivity doby obratu pohledávek a doby obratu závazků, které budou 
podrobněji rozebrány dále. Další ukazatele, které se projevily přinejmenším zvláštně, 
jsou ukazatele likvidity, kde od vysokých hodnot dojde mateřská společnost nakonec 




Likvidita          
U ukazatelů likvidity bylo zjištěno, že jak mateřský podnik, tak celý konsolidační celek 
se potýká s problémy v oblasti likvidity. V posledním sledovaném období se likvidita 
matky a konsolidačního celku přiblížila hraničním výsledkům a měla by tomu být 
věnována velká pozornost. Problematika úzce souvisí se splácením závazků a inkasem 
pohledávek, které byly rovněž identifikovány jako problémové oblasti. Další zkoumání 
bude zaměřeno na stav pohledávek a závazků po splatnosti a opravným položkám 
k pohledávkám a závazkům. Rozhodujícím faktorem bude také informace, který podnik 
skupiny tyto problémy způsobuje, či se jedná o problém vyskytující se ve všech 
podnicích skupiny. 
Pohledávky 
V analytické části v rámci finanční analýzy byly objeveny zmiňované problémy s dobou 
obratu pohledávek. Proto budou v další fázi rozebrány pohledávky po splatnosti  
a vytvořené opravné položky k pohledávkám po splatnosti. Především jak velký podíl 
v rámci celku, ale i v jednotlivých podnicích konsolidačního celku, představují 
pohledávky po splatnosti, a komu nejsou hrazeny.      
Závazky    
Ve finanční analýze byly dále odhaleny potíže s dobou obratu závazků. Výsledky 
mateřské společnosti se velmi vymykají reálným hodnotám a výsledky konsolidačního 
celku se od relativně obvyklých hodnot dostávají každým rokem k hodnotám kritickým 
a nutí k zamyšlení. Proto bude v dalším bádání věnována pozornost také závazkům po 
splatnosti u všech podniků konsolidačního celku.   
 
3.2 Zjištění hlavní příčiny 
V této části bude zacíleno na uvedenou problematiku likvidity, inkasa pohledávek  
a platby závazků. V následujících tabulkách jsou samostatně zobrazeny problematické 
oblasti.                   
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Tabulka 30: Srovnání situace v oblasti pohledávek 2010/2011 (Vlastní zpracování 
dle 25, 26, 29, 30) 














HCCC&EE 1090 dnů 24 658 tis. Kč 3 904 tis. Kč 15,8% - 
HAT 212 dnů 294 341 tis. Kč 16 829 tis. Kč 5,7% - 
HAN 78 dnů 780 959 tis. Kč 82 640 tis. Kč 10,6% 22 295 Kč 
Skupina 72 dnů 889 307 tis. Kč 103 373 tis. Kč 11,6% 22 295 Kč 
 
Nejdříve je uvedena tabulka č. 30 srovnávající oblast pohledávek. Je možné z ní vyčíst, 
že doba obratu pohledávek se jeví problémově u všech podniků skupiny, kdy každý 
podnik samostatně je na tom hůř než výsledky za konsolidační celek. Nejdelší doba 
obratu je u mateřské společnosti, kdy hodnota je neuvěřitelně vysoká 1090 dnů, přičemž 
důvody již byly v práci popsány. Dále u firmy Hella Autotechnik je doba obratu 
pohledávek 212 dnů, což je rovněž vysoká hodnota. Podnik Hella autotechnik NOVA 
dosahoval doby obratu pohledávek 78 dnů, což je již také poměrně dlouhá doba inkasa, 
kdy u podniků samozřejmě může dojít k dohodě o delší době splatnosti v rámci dobrých 
vztahů s odběrateli. Vezme-li se v úvahu objem pohledávek z obchodních vztahů po 
splatnosti, ukáže se, že nejvíce pohledávek po splatnosti má mateřská společnost 15,8 
%, dále Hella Autotechnik NOVA, která má pohledávek po splatnosti téměř 11 % 
 a nejméně pohledávek po splatnosti má paradoxně Hella Autotechnik 5,7 % 
z celkového objemu pohledávek z obchodních vztahů. Výsledkem tedy zůstává, že 
problém v oblasti doby inkasa pohledávek se nachází u všech podniků konsolidačního 
celku bez výjimek. Je proto důležité provést určitá opatření, aby došlo ke snížení počtu 
pohledávek po splatnosti a i ke snížení doby obratu pohledávek tak, aby tato situace 
neohrožovala likviditu podniku.          
Tabulka 31: Srovnání situace v oblasti závazků 2010/2011 (Vlastní zpracování dle 
25, 26, 29, 30) 
 Doba obratu 
závazků 
Objem závazků 
z obchodních vztahů 
Objem závazků po 




HCCC&EE 1307 dnů 6828 tis. Kč 2 148 tis. Kč 31,5% 
HAT 192 dnů 162 985 tis. Kč 2 190 tis. Kč 1,3 % 
HAN 93 dnů 808 143 tis. Kč 31 978 tis. Kč 3,9 % 




V tabulce č. 31 jsou srovnány data z oblasti závazků. Nejdříve jsou srovnány doby 
obratu závazků. Nejpozději své závazky splácí mateřská společnost, kde se objevuje 
opět vysoká hodnota 1090 dnů, kdy pozadí je již v práci uvedeno. Podnik Hella 
Autotechnik dosahuje doby obratu závazků 192 dnů. Jedná se také o vysokou hodnotu 
vzhledem k tomu, že je to doba kratší než doba inkasa pohledávek. Za nejkratší možnou 
dobu splácí své závazky firma Hella Autotechnik NOVA a to za 93 dnů. Doba splácení 
závazků je již delší než doba inkasa pohledávek, což lze brát jako pozitivní. Jde ovšem 
o negativní jev pro dodavatele, jelikož jde stále o dlouhou dobu platby závazků. 
V tabulce je opět srovnání procentního podílu závazků po splatnosti na celkovém 
objemu závazků z obchodních vztahů, kde jediný výraznější problém představuje 
mateřská společnost, která má 31,5 % svých závazků po splatnosti. Jedná se především 
o závazky v rámci koncernu, což nic nemění na faktu, že je to jev negativní. V oblasti 
závazků by mělo dojít k nápravě především u mateřské společnosti, kde jsou nalezeny 
největší problémy. Rovněž doba obratu závazků u všech podniků skupiny nasvědčuje 
tomu, že podnik splácí své závazky na hranici. 
Tabulka 32: Srovnání situace v oblasti likvidity 2010/2011 (Vlastní zpracování dle 
25, 26, 29, 30) 
 Běžná likvidita Pohotová likvidita Okamžitá likvidita 
HCCC&EE 1,09 1,09 0,24804 
HAT 1,56 1,11 0,00335 
HAN 1,30 0,84 0,00133 
Skupina 1,47 0,94 0,13777 
 
Poslední tabulka č. 32 se zaměřuje na běžnou, pohotovou a okamžitou likviditu ve 
všech podnicích konsolidačního celku. Výsledky běžné likvidity se u všech podniků 
pohybují na hranici nebo pod minimální doporučovanou hranicí 1,5. Největší problémy 
se objevují opět u mateřské společnosti a poté u firmy Hella Autotechnik NOVA. 
Společnost Hella Autotechnik dosahuje nejlepšího výsledu za celou skupinu. Pohotová 
likvidita se projevuje obdobně, jediný podnik, který dosáhl relativně dobrého výsledku  
a dostal se nad minimální doporučenou hranici 1 je opět Hella Autotechnik. Matka 
vzhledem k tomu, že nemá žádné zásoby, dosáhla stejného výsledku jako u běžné 
likvidity a podnik Hella Auotechnik NOVA se pohybuje pod doporučenou hranicí, 
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stejně jako konsolidační celek. Poslední sledovaná okamžitá likvidita je již alarmující  
u všech podniků celku, jelikož doporučovaným hodnotám 0,2-0,5 jsou velice vzdáleny 
všechny podniky. To znamená, že podniky by v případě nutnosti nebyly schopny splatit 
své krátkodobé závazky. 
Fakt, že konsolidační celek má problémy s likviditou, se projevil téměř u všech 
podniků. Jediný podnik, který dosahuje relativně uspokojivých výsledků, je Hella 
Autotechnik. Z výročních zpráv bylo možné pozorovat, že dochází rovněž k odlivu 
peněžních prostředků formou výplat podílů na zisku. V obchodním roce 2007/2008 
došlo k výplatě 461 680 tis. Kč, v roce 2008/2009 se vyplatilo 731 250 tis. Kč, v roce 
2009/2010 to bylo 1 400 000 tis. Kč a v posledním sledovaném roce šlo  
o 1 200 000 tis. Kč.           
 
3.3  Navrhovaná řešení 
V této kapitole budou představeny možná řešení, které by měly podniku pomoci řešit 
vzniklou situaci v oblasti inkasa pohledávek, splácením závazků a současného stavu 
likvidity na všech úrovních, kdy veškerá problematika spolu úzce souvisí. Navrhovaná 
řešení jsou spíše obecného charakteru, jelikož je práce vypracována na základě veřejně 
dostupných dat a nebylo možné mít k dispozici podrobné informace o zavedených 
postupech v oblasti řízení pohledávek a závazků v podnicích konsolidačního celku. 
Návrhy budou směřovány především k oblasti pohledávek, kde jsou nalezeny největší 
nedostatky u všech podniků celku. Vzhledem k faktu, že včasné inkaso pohledávek úzce 
souvisí s likviditou, budou tyto návrhy platné i pro tuto oblast.   
   
3.3.1 Řízení pohledávek 
Pokud vezmeme v úvahu velikost a úroveň zkoumaného podniku, lze předpokládat, že 
již v něm je zaveden určitý systém řízení pohledávek. Jedná se o systém ve smyslu 
stanovení limitů dodavatelských úvěrů, platební podmínky, přístup k novým 
zákazníkům či fakturace a doklady o existenci pohledávky. V případě, kdy nastavený 
systém nefunguje tak, jak má, což nám říkají výsledky finanční analýzy a poměrně 
vysoké procento pohledávek po splatnosti, je možné přikročit k dalším nástrojům řízení 
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pohledávek, jako jsou  zajišťovací instrumenty. Mezi tyto zajišťovací instrumenty se 
řadí pojištění, záloha, ručení, bankovní záruka, dokumentární akreditiv či dokumentární 
inkaso. Jako další nástroje zajištění pohledávek lze uvést skonto nebo využívání 
informací o odběratelích. V dalším textu budou uvedeny bližší informace k jednotlivým 
možnostem.      
Skonto a smluvní pokuta 
Skonto je srážka nebo sleva v obchodním styku, která má motivační charakter a byla by 
určena primárně pro stálé odběratele, aby nebyly narušeny dodavatelsko-odběratelské 
vztahy.  
Smluvní pokuta je peněžní sankce, kterou je odběratel povinen zaplatit dodavateli 
v případě, že nesplní svou smluvní povinnost. Nárok na zaplacení smluvní pokuty 
nevzniká dle právního předpisu, jako např. úrok z prodlení, a proto je třeba smluvní 
pokutu vždy určit ve smlouvě. (31)   
V obchodním styku s odběrateli mohou nastat v podstatě dvě situace a to: obchod 
s novým odběratelem a obchod se stálým odběratelem. Teoreticky by bylo možné 
využít obou variant v obou případech, ale prakticky by bylo vhodnější pro styk s novým 
odběratelem využít možnosti smluvní pokuty a pro stálé a pravidelné odběratele 
variantu skonta. Jak je uvedeno výše, skonto je vhodnější u stálých odběratelů právě 
proto, aby nebyly narušeny dobré vztahy mezi odběratelem a dodavatelem. Smluvní 
pokuty by bylo využito u nových neosvědčených zákazníků.     
Informace o odběratelích 
Další variantou jak předejít neplacení pohledávek je zjišťování důvěryhodnosti 
odběratelů, především jejich bonity. Tyto informace lze získat jak z externích zdrojů 
(obchodní rejstřík, živnostenský rejstřík, obchodní věstník, hodnocení nezávislých 
agentur, registr dlužníků), tak z interních zdrojů (interní podniková databáze založená 






Záloha je jednou z nejrozšířenějších forem zajištění pohledávek. Formou zálohy bývá 
placena část nebo i celá hodnota smluvené ceny. Výše zálohy není dána žádnou normou 
a je závislá pouze na dohodě mezi dodavatele a odběratele.    
Pojištění  
Lze využít i možnosti pojištění pohledávky. V České republice jde pojistit především 
zahraniční pohledávku, ale i tuzemskou, ovšem u té je vysoká míra spoluúčasti. Mezi 
společnosti, které se zabývají pojištěním pohledávek, se řadí EGAP, Euler Hermes 
ČESCOB, úvěrová pojišťovna, a.s. nebo Gerling. 
Vzhledem k objemu pojišťovaných pohledávek jsou poplatky za pojištění poměrně 
nízké. Nesmí se ovšem zapomenout na fakt, že v případě nezaplacení odběratelem 
pojišťovací agentura neuhradí pohledávku ihned a v plné výši, ale dodavatel se podílí 
formou spoluúčasti. Výše poplatků je závislá na riziku odběratele a dodavatele, objemu 
pojišťovaných pohledávek, na lhůtě splatnosti a na výši spoluúčasti dodavatele.  
U zahraničních pohledávek se spoluúčast pohybuje ve výši 10-20 % a u tuzemských 
pohledávek ještě vyšší. (32, str. 78)     
Faktoring 
Faktoring je založen na odkupu krátkodobých pohledávek před dobou jejich splatnosti. 
Faktoringové společnosti odkupují pohledávky, které nejsou zajištěny žádným 
zajišťovacím instrumentem. Zajištění probíhá tak, že faktor odkoupí od klienta všechny 
pohledávky, které splňují podmínky faktoringové smlouvy. K postoupení pohledávky 
není třeba souhlasu dlužníka, až na výjimku, kde je přímo ve smlouvě mezi 
dodavatelem a odběratelem stanovena podmínka vyloučení postoupení pohledávky.  
(32, str. 75) 
Faktoringové společnosti se účtují poplatky ve výši 0,5 - 3,5 % z objemu nesplacených 
pohledávek, který zahrnuje rizikovou provizi, výlohy spojené s prováděním správy 





Dokumentární akreditiv je vhodným zajišťovacím instrumentem v případě zahraničních 
pohledávek, které mají po splatnosti více jak 365 dnů. U toho instrumentu se banka 
zavazuje příkazci, že poskytne plnění určité osobě na účet příkazce v případě, že budou 
splněny stanovené podmínky, kdy hlavní roli představuje předložení určitých 
dokumentů (certifikát jakosti, předávací dokumenty v místě určení, faktura, doklady  
o přepravě zboží, pojistné dokumenty a další. (32, str. 73)      
Náklady spojené s avizováním, potvrzením, změnou akreditivu, výplatou akreditivu, 
přijetím směnky nebo odložení platby v rámci potvrzeného akreditivu se pohybují ve 
výši 2 – 3 %. Tato částka se může zvyšovat s výší rizikové přirážky. (32, str. 79)  
Jako možnou alternativu dokumentárního akreditivu lze předložit nabídku Komerční 

















Tabulka 33: Náklady dokumentárního akreditivu KB (Upraveno dle 33) 
Dokumentární akreditiv Komerční banka 
Avizování (včetně avizování navýšení 
hodnoty) 
0,2 % min. 1000 Kč 
Avizování (včetně avizování navýšení 
hodnoty) akreditivu, prodloužení 
potvrzeného akreditivu 
0,1 % min. 500 Kč 
Potvrzení (za celou dobu splatnosti včetně 
příp. odložené platby), navýšení hodnoty 
potvrzeného akreditivu, prodloužení 
potvrzeného akreditivu 
Individuálně, v závislosti na míře kreditního 
rizika, min. 1500 Kč 
Změna 750 Kč 
Kontrola dokladů a výplata akreditivu 0,3 % z vyplacené částky, min. 1000 Kč  
Výplata akreditivu vystaveného KB 0,125 %, min. 1000 Kč 
Kontrola a odeslání dokladů k inkasu, 
kontrola a uvolnění předložených dokladů 
bez placení 
0,3 % z částky dokladů, min. 1000 Kč 
Závady v dokladech 500 Kč 
Příslib postoupení výtěžku 2000 Kč 
Převod akreditivu 0,15 % z převedené částky, min. 2000 Kč 
Převod výnosu akreditivu ve prospěch 
klienta jiné banky – úhrada do jiného 
peněžního ústavu 
2000 Kč 
   
3.3.2 Řízení závazků  
V oblasti řízení závazků existuje rovněž řada nástrojů, pomocí kterých lze řešit 
nedostatečné množství finančních prostředků. Ovšem v případě mateřské společnosti by 
bylo vhodnější zvážit, z jakých důvodů se dostává do platebních problémů. Mateřská 
společnost generuje poměrně vysoký zisk, ale dochází odlivu financí do mateřské 
společnosti v Německu formou výplaty vlastnických podílů (jejich výše uvedena výše). 
Mělo by tedy dojít k posouzení ze strany mateřské společnosti v Německu, je-li to pro 




Práce byla zaměřena na analýzu konsolidovaných účetních výkazů a především na 
finanční analýzu těchto výkazů. Analyzovanou společností byla Hella Corporate Center 
Central & Eastern Europe, s.r.o. Konsolidační celek tvoří mateřský podnik a tři dceřiné 
podniky. Za účelem zhodnocení finanční situace celku v letech 2007-2011 byly vybrány 
vhodné metody finanční analýzy. Hlavním cíle práce bylo zjištění, jakých finančních 
výsledků skupina dosahuje jako celek, zdali je pro mateřský podnik skupina přínosem, 
v případě odhalení nedostatků nalézt jejich původce a navrhnout opatření, která 
povedou ke zlepšení situace.    
Práce je rozdělena do tří částí. V první části byly popsány teoretická východiska 
vztahující se ke konsolidaci a metodám finančním analýzy. V praktické části 
následovalo nejdříve představení nadnárodního koncernu HELLA a poté základní 
informace o konsolidačním celku Hella Corporate Center Central & Eastern Europe, 
s.r.o.  
Základem praktické části byla finanční analýza konsolidačního celku. Postup finanční 
analýzy byl takový, že byly srovnávány výsledky dosažené celou skupinou a mateřským 
podnikem. Byly využity metody horizontální analýzy, vertikální analýzy a analýzy 
poměrových ukazatelů. Z výsledků horizontální analýzy mělo největší význam zjištění, 
že konsolidační celek meziročně snižuje svůj vlastní kapitál, což potvrdila i vertikální 
analýza, jelikož podíl vlastního kapitálu na celkovém se také každoročně snižoval a 
naopak se navyšoval podíl cizích zdrojů. Z analýzy poměrových ukazatelů byly 
odhaleny nedostatky v oblasti likvidity a doby obratu pohledávek a závazků. Další 
zajímavý stav byl zjištěn v oblasti rentability, jelikož jak mateřský podnik, tak 
konsolidační celek dosahují abnormálně dobrých výsledků.  
V poslední části práce byly podrobně popsány problematické oblasti a nalezeni původci 
problémů, což v oblasti doby obratu pohledávek byla mateřská společnost a podnik 
Hella Autotechnik NOVA, které mají vysoké procento pohledávek po splatnosti. Doba 
obratu závazků se v konečném důsledku neprojevila až tak problematicky u dceřiných 
podniků, které mají procento závazků po splatnosti nízké, ale u mateřské společnosti, 
jelikož u ní představují závazky po splatnosti 31 %z celkového objemu závazků z 
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obchodních vztahů. Na úplný závěr byly uvedeny návrhy ke zlepšení stavu. V oblasti 
řízení pohledávek byla uvedena řada nástrojů, které mohou inkaso pohledávek urychlit. 
V oblasti závazků jde spíše o fakt, že mateřská společnost v Německu, odebírá 
nevhodně velké množství finančních prostředků formou výplat podílů na zisku a 
mateřská společnost se tak dostává do problémů s udržením likvidity a splácením svých 
závazků.   
Hodnocení užitečnosti skupiny podniků pro mateřskou společnost je poměrně 
jednoznačné. Mateřská společnost hraje roli pouze zastřešující, kdy převážnou většinu 
zisků generují dceřiné společnosti. To znamená, že skupina je pro mateřskou společnost 
bezesporu užitečná. Další významné zjištěné je to, že výsledky celku se v oblastech 
identifikovaných jako problémové, jeví lépe než skutečný stav jednotlivých podniků  
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Příloha 1: Rozvaha mateřské společnosti v letech 2007-2011 
AKTIVA 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Aktiva celkem 1 376 779 3 301 006 2 964 884 4 265 171 
Dlouhodobý majetek 312 270 2 561 551 2 633 027 3 417 270 
Dlouhodobý nehmotný majetek 19 240 312 268 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 
Software 19 240 312 268 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 0 0 
0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek 9 041 6 136 4 928 4 542 
Pozemky 0 0 0 0 
Stavby 0 0 0 0 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 9 041 6 136 
4 589 4 172 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0 0 339 370 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 0 0 
0 0 
Dlouhodobý finanční majetek 303 210 2 555 175 2 627 787 3 412 460 
Podíly – ovládaná osoba 303 210 2 555 175 2 627 787 3 412 460 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 0 0 
0 0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
oběžná aktiva 1 063 079 734 335 327 957 843 117 
Zásoby 0 0 0 0 
Materiál 0 0 0 0 
Nedokončená výroba a polotovary 0 0 0 0 
Výrobky 0 0 0 0 
Zboží 0 0 0 0 
Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 
Dlouhodobé pohledávky 758 1 422 2 420 4 244 
Pohledávky z obchodních  vztahů 0 0 0 0 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 
Jiné pohledávky 758 1 275 1 798 2 872 
Odložená daňová pohledávka 0 147 622 1372 
Krátkodobé pohledávky 1 049 007 702 432 214 395 646 574 
Pohledávky z obchodních  vztahů 6 641 16 887 26 098 24 658 




Stát – daňové pohledávky 980 0 5 672 7 553 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 41 276 444 658 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 
Jiné pohledávky 58 372 718 1 072 
Krátkodobý finanční majetek 13 314 30 481 111 142 192 299 
Peníze 154 296 317 449 
Účty v bankách 13 160 30 185 110 825 191 850 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
časové rozlišení 1 430 5 120 3 900 4 784 
Náklady příštích období 637 5 120 3 900 4 784 
Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 
Příjmy příštích období 793 0 0 0 
 
PASIVA 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Pasiva celkem 1 376 779 3 301 006 2 964 884 4 265 171 
Vlastní kapitál 1 370 959 3 269 157 2 941 180 3 482 126 
Základní kapitál 419 360 419 360 419 360 419 360 
Základní kapitál 419 360 419 360 419 360 419 360 
Kapitálové fondy 10 10 10 10 
Ostatní kapitálové fondy 10 10 10 10 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 0 0 
0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 24 686 44 766 
47 276 47 030 
Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 24 410 41 936 41 936 41 936 
Statutární a ostatní fondy 276 2 830 5 340 5 094 
Výsledek hospodaření minulých let 1 015 3 285 323 1 402 021 1 274 134 
Nerozdělený zisk minulých let 1 015 3 285 323 1 402 021 1 274 134 
Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+ – ) 925 888 -480 302 
1 072 513 1 741 592 
cizí zdroje 5 820 31 849 23 611 783 044 
Rezervy 1 012 18 760 4 373 7 759 
Rezerva na daň z příjmu 0 15 438 0 0 
Ostatní rezervy 1 012 3 322 4 373 7 759 
Dlouhodobé závazky 338 0 0 0 
Závazky z obchodních  vztahů 0 0 0 0 
Odložený daňový závazek 338 0 0 0 
Krátkodobé závazky 4 470 13 089 19 238 775 285 
Závazky z obchodních  vztahů 2 392 4 275 5 042 6 828 
Závazky - ovládajícíc a řídící osoba 0 0 0 324 431 




Závazky k zaměstnancům 903 3 540 5 258 5 546 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 732 2 732 
4 785 4 287 
Stát – daňové závazky a dotace 443 2 382 3 799 3 668 
Krátkodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0 53 340 315 
Jiné závazky 0 107 14 210 
Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 0 0 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 
časové rozlišení 0 0 93 1 
Výdaje příštích období 0 0 93 1 





Příloha 2: VZZ Mateřské společnosti v letech 2007-2011 
 VZZ 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Tržby za prodej zboží 0 0 0 441 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 424 
obchodní marže 0 0 0 17 
Výkony 43 281 127 912 167 734 213 084 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 43 281 127 912 167 734 213 084 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 0 0 0 0 
Aktivace 0 0 0 0 
Výkonová spotřeba 15 179 42 873 50 636 71 122 
Spotřeba materiálu a energie 1 446 7 097 5 889 6 584 
Služby 13 733 35 776 44 747 64 538 
přidaná hodnota 28 102 85 039 117 098 141 979 
Osobní náklady 18 840 77 254 118 919 133 247 
Mzdové náklady 13 827 57 330 89 383 98 883 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 0 0 
0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 4 820 15 839 
24 928 28 797 
Sociální náklady 193 4 085 4 608 5 567 
Daně a poplatky 16 46 61 85 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 7 454 6 063 
3 234 3 133 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 0 716 
175 196 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0 596 0 0 
Tržby z prodeje materiálu 0 120 175 196 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 0 398 
0 0 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 0 398 
0 0 
Prodaný materiál 0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
513 2 310 1 051 3 386 
Ostatní provozní výnosy 148 5 793 7 304 1 379 
Ostatní provozní náklady 374 900 1 363 2 129 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 
provozní výsledek hospodaření 1 053 4 577 -51 1 574 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 118 575 0 
Prodanné cenné papíry a podíly 0 0 2 979 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 975 013 275 313 873 399 960 000 
Výnosy z přecenění cenných papírů a 




změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti  0 858 231 
-75 591 -781 240 
Výnosové úroky 37 555 36 018 11 779 4 102 
Nákladové úroky 15 706 0 0 1 485 
Ostatní finanční výnosy 26 466 80 392 401 25 341 
Ostatní finanční náklady 97 507 1 137 2 550 28 497 
Finanční výsledek hospodaření 925 821 -468 268 1 074 398 1 740 701 
Daň z příjmů za běžnou činnost 986 16 611 1 834 683 
– splatná 1 415 17 096 2 309 1 433 
– odložená -925 -485 -475 -750 
výsledek hospodaření za běžnou činnost 925 888 -480 302 1 072 513 1 741 592 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 
Konsolidovaný výsledek hospodaření za 
účetní období (+/-) bez podílu ekvivalence 
0 0 
0 0 
výsledek hospodaření za účetní období (+/–
) 925 888 -480 302 
1 072 513 1 741 592 





Příloha 3: Konsolidovaná rozvaha v letech 2007-2011 
AKTIVA 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Aktiva celkem 4 162 204 4 024 585 3 641 200 4 042 245 
Dlouhodobý majetek 1 426 093 1 685 463 1 613 261 1 922 889 
Dlouhodobý nehmotný majetek 223 768 219 212 194 656 214 488 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 158 021 188 574 116 642 113 666 
Software 1 658 3 886 3 146 3 223 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 64 089 28 752 74 868 97599 
Dlouhodobý hmotný majetek 1 202 325 1 446 251 1 418 605 1 709 770 
Pozemky 17 376 9 451 9 255 25 464 
Stavby 510 157 527 535 539 165 968 818 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 455 931 505 806 
401 003 410 586 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 101 279 403 330 468 274 302 512 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 117 582 129 
908 2 390 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Podíly – ovládaná osoba 0 0 0 0 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 0 0 
0 0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
oběžná aktiva 2 694 790 2 333 912 2 005 414 2 097 089 
Zásoby 532 534 318 691 316 085 749 849 
Materiál 138 374 113 719 123 542 168 678 
Nedokončená výroba a polotovary 211 058 131 429 95 726 198 870 
Výrobky 55 292 39 064 49 077 50 626 
Zboží 114 376 19 868 46 526 309770 
Poskytnuté zálohy na zásoby 13 436 14 591 1 214 21 905 
Dlouhodobé pohledávky 38 310 48 674 62 460 5 963 
Pohledávky z obchodních  vztahů 0 0 0 0 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 295 264 3960 0 
Jiné pohledávky 38 015 48 463 57 878 4 591 
Odložená daňová pohledávka 0 147 622 1372 
Krátkodobé pohledávky 1 792 946 1 333 798 757 517 1 144 833 
Pohledávky z obchodních  vztahů 797 698 799 054 689 032 867 012 
Pohledávky – ovládaná nebo ovládající osoba 931 202 614 897 4402 182 633 
Stát – daňové pohledávky 19 753 3 881 33 833 77 991 
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Krátkodobé poskytnuté zálohy 5 591 1 504 2 658 7 684 
Dohadné účty aktivní 0 0 19 000 2 974 
Jiné pohledávky 38 702 14 462 8 592 5 061 
Krátkodobý finanční majetek 331 000 632 549 869 352 196 444 
Peníze 851 1 315 1 127 1 130 
Účty v bankách 330 149 631 234 868 225 195 314 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
časové rozlišení 41 321 25 210 22 525 22 267 
Náklady příštích období 39 753 24 917 22 433 22 267 
Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 
Příjmy příštích období 1 568 293 92 0 
 
PASIVA 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Pasiva celkem 4 162 204 4 024 585 3 641 200 4 024 245 
Vlastní kapitál 3 598 372 3 432 639 3 011 572 2 520 297 
Základní kapitál 419 360 419 360 419 360 419 360 
Základní kapitál 419 360 419 360 419 360 419 360 
Kapitálové fondy 316 316 10 10 
Ostatní kapitálové fondy 316 316 10 10 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 0 0 
0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 122 372 146 066 
151 408 149 194 
Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 54 234 131 590 131 287 131 287 
Statutární a ostatní fondy 4 114 14 476 20 121 17 907 
Výsledek hospodaření minulých let 2 360 382 2 296 548 1 393 721 1 237 894 
Nerozdělený zisk minulých let 2 360 382 2 296 548 1 393 721 1 237 894 
Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+ – ) 693 942 570 349 
1 047 073 713 839 
cizí zdroje 565 309 589 496 628 539 1 503 406 
Rezervy 39 352 56 779 63 321 73 821 
Rezerva na daň z příjmu 4 318 16 761 0 3 978 
Ostatní rezervy 35 034 40 018 63 321 69 843 
Dlouhodobé závazky 2 823 23 740 7 409 3 751 
Závazky z obchodních  vztahů 0 0 0 0 
Odložený daňový závazek 2 823 23 740 7 409 3 751 
Krátkodobé závazky 498 134 508 977 557 809 1 425 834 
Závazky z obchodních  vztahů 387 282 415 492 411 146 767 485 
Závazky - ovládajícíc a řídící osoba 0 0 0 18 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení 0 0 
0 430 000 
Závazky k zaměstnancům 27 278 27 015 31 515 34 766 
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Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 19 587 19 854 
26 244 25 757 
Stát – daňové závazky a dotace 6 135 6 309 21 110 61 188 
Krátkodobé přijaté zálohy 2 233 2 229 22 248 41 281 
Dohadné účty pasivní 54 052 37 502 45 451 65 126 
Jiné závazky 1 587 576 95 213 
Bankovní úvěry a výpomoci 25 000 0 0 0 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 25 000 0 0 0 
časové rozlišení 523 2 450 1 089 18 542 
Výdaje příštích období 520 134 401 34 





Příloha 4: Konsolidovaný VZZ v letech 2007-2011 
 VZZ 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Tržby za prodej zboží 377 739 397 016 445 688 506 020 
Náklady vynaložené na prodané zboží 268 989 153 198 368 772 452 598 
obchodní marže 108 750 243 820 76 916 53 422 
Výkony 5 587 614 4 977 468 5 150 450 5 365 038 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 4 942 497 4 314 018 5 174 401 5 252 341 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 72 715 -95 414 -26 611 106 171 
Aktivace 572 402 758 864 2 660 6 526 
Výkonová spotřeba 3 985 133 3 664 065 3 117 929 3 480 684 
Spotřeba materiálu a energie 3 502 613 3 261 644 2 675 831 2 883 680 
Služby 482 320 402 421 442 098 597 004 
přidaná hodnota 1 711 231 1 557 223 2 109 437 1 937 776 
Osobní náklady 347 577 601 653 708 588 763 458 
Mzdové náklady 254 277 445 457 526 297 563 709 
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 26 50 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 88 764 144 379 
168 442 182 630 
Sociální náklady 4 536 11 817 13 823 17 069 
Daně a poplatky 401 2 811 366 533 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 210 987 242 811 
273 147 283 280 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 87 590 100 561 
4 158 19 097 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 76 459 86 965 1 693 15 960 
Tržby z prodeje materiálu 11 131 13 596 2 465 3 137 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 79 416 108 675 
1 830 16 431 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 68 192 83 411 
230 15 293 
Prodaný materiál 11 224 25 264 1 600 1 138 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
21 506 25 770 31 843 4 084 
Ostatní provozní výnosy 26 676 47 741 14 734 14 090 
Ostatní provozní náklady 238 289 207 177 154 873 156 343 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 
provozní výsledek hospodaření 749 506 516 628 957 682 746 834 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 76 0 118 757 0 
Prodané cenné papíry a podíly 261 0 2 979 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 139 738 21 467 39 385 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 6 320 61 106 8 394 0 
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Výnosové úroky 46 791 45 709 17 631 5 876 
Nákladové úroky 1 706 397 0 221 
Ostatní finanční výnosy 93 405 258 968 63 611 102 104 
Ostatní finanční náklady 298 598 141 543 133 463 133 086 
Finanční výsledek hospodaření -24 874 123 116 94 548 -25 255 
Daň z příjmů za běžnou činnost 30 690 69 395 5 157 7 740 
– splatná 36 255 48 625 21 963 16 010 
– odložená -5 565 20 770 -16 806 -8 270 
výsledek hospodaření za běžnou činnost 693 942 570 349 1 047 073 713 839 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 
Konsolidovaný výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-) bez podílu ekvivalence 
693 942 570 349 
1 047 073 713 839 
výsledek hospodaření za účetní období (+/–) 693 942 570 349 1 047 073 713 839 
výsledek hospodaření před zdaněním 724 632 639 744 1 052 230 721 579 
 
